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RESUMEN

En la presente investigacion se ha tenido como objetivo establecer la relacion entre la
inversion extranjera directa (IED) y sus principales determinantes definidos por el
producto bruto interno (PBI) y el tipo de cambio real (TCR) a nivel nacional para el
periodo comprendido entre los aflos 1990-2018. Para ello se empleado un modelo
lineal que explique la variabilidad de la inversion extranjera directa y los regresores
propuestos. En base a la evidencia empirica los resultados sugieren, en primer lugar,
la ausencia de un efecto inercial en el estimulo de la inversion extranjera directa no
relacionado con el crecimiento econémico y el tipo de cambio real, lo que indica una
relacion dindmica entre la variable endogena y las variables explicativas (PBI y TCR).
En segundo lugar, los resultados sugieren la existencia de un efecto directo y positivo
entre la IED y el PBI; lo que implica que en fases de crecimiento econémico existe
una dinamica creciente en los niveles de la IED a nivel nacional para el periodo
analizado. Finalmente, los resultados sugieren una relacién inversa entre la IED vy el
TCR, lo que indicaria la presencia de una aversion al riesgo en los inversionistas frente

a variaciones del TCR a nivel nacional durante el periodo analizado.

PALABRAS CLAVE: Inversion extranjera directa; Producto bruto interno; Tipo de

cambio real.
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ABSTRACT

The objective of this research has been to establish the relationship between foreign
direct investment (FDI) and its main determinants defined by gross domestic product
(GDP) and the real exchange rate (TCR) at the national level for the period between
1990-2018. To do this, a linear model is used that explains the variability of foreign
direct investment and the proposed returners. Based on empirical evidence, the results
suggest, first, the absence of an inertial effect on the stimulus of foreign direct
investment unrelated to economic growth and the real exchange rate, indicating a
dynamic relationship between the endogenous variable and the explanatory variables
(GDP and TCR). Secondly, the results suggest the existence of a direct and positive
effect between FDI and GDP; which implies that in phases of economic growth there
is an increasing dynamic in the levels of FDI at the national level for the period
analyzed. Finally, the results suggest an inverse relationship between FDI and TCR,
which would indicate the presence of a risk aversion in investors in the face of

variations in the TCR at the national level during the period analyzed.

KEYWORDS: Foreign direct investment; Gross domestic product; Real exchange
rate.
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INTRODUCCION

La Inversion Extranjera Directa (IED) se define como el gasto que se realiza por parte
de los inversionistas extranjeros en diferentes sectores de una economia diferente a la
suya. La importancia de la IED radica en su potencialidad de acrecentar el crecimiento
econdmico de un determinado pais receptor. Adicionalmente la IED (en adicién al
capital y empleo que genera) propicia el acceso a nuevas tecnologias, mayor capacidad
productiva y nuevas técnicas empresariales, impulsando el crecimiento econémico del
pais receptor (Borensztein et al., 1998; De Mello, 1999). Segun las cifras del Banco
Central de Reserva de Pert (BCRP), en el Per0 este tipo de inversion ha mostrado una
tendencia creciente en los ultimos afios. En el afio 2012, la IED creci6 en 77% respecto
al afio anterior, llegando a representar un 7% del PBI del pais. En el 2018, la IED
representd solo el 2.9% del PBI. Del total de la Inversién Bruta Interna realizada en el
Peru (en el periodo 2015-2019) la IED representd, en promedio, el 16%, y, dentro de
la Inversién Bruta Fija Privada un 20%.

Paises como Reino Unido, Espafia, Chile, EE. UU. fueron las principales fuentes de
IED para el Pert desde 1981, representando en conjunto un 60% de esta cuenta. Por
otro lado, para el caso peruano, Bustamante (2016) estimo que el incremento de la IED
en 1% incrementa la tasa de crecimiento del PBI en 1.4%. Ademas, sefiala la
importancia de esta fuente de financiamiento en el crecimiento de sectores clave de la
economia nacional. En ese contexto, resulta critico el analisis de los determinantes de
la IED como fuente de crecimiento econdmico. Sharifi-Renani y Mirfatah (2012)
mencionan que uno de los principales determinantes de la IED es el tipo de cambio
real y su volatilidad. Para el caso latinoamericano, Masten (2007) sefiala que,
principalmente la volatilidad es de alta relevancia en el anélisis de la IED, siendo la

mayor determinante de los flujos de IED.

La evidencia empirica muestra una relacion significativa entre estas variables; sin
embargo, los modelos que intentan explicar este vinculo no tienen un consenso
definido. En estudios referentes al nivel y la volatilidad del tipo de cambio real, se han
encontrado que estas variables presentan significancia en la variabilidad de la IED. En
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algunos estudios sefialan que la devaluacion real de la moneda doméstica (incremento
del tipo de cambio real) contribuye a un mayor ingreso de IED por los menores costos
de factores de produccion (CEPAL, 1998), y otros mencionan que la apreciacion real
de la moneda domestica (reducciédn del tipo de cambio real) es la que aumenta el nivel
de entrada de IED por los mayores rendimientos que se esperan (De Vita y Abbott,
2007). En cuanto se refiere a su relaciéon entre la IED y el Tipo de Cambio Real,
algunos estudios muestran una relacion negativa con la IED por los riesgos e
incertidumbres que generan (Sharifi-Renani y Mirfatah, 2012; Silvia y Loan, 2016);
mientras que otros muestran una relacion positiva debido a que la IED actuaria como

sustituto de las exportaciones (Shinji & Zongying, 2011).

En ese sentido, la literatura especializada no muestra un signo establecido en cuanto
se refiere a la relacién entre IED y el TCR, la cual puede variar dependiendo de la
economia analizada. En el caso peruano, no se han efectuado investigaciones
especificas sobre el Tipo de Cambio Real y su volatilidad como determinante de la
IED en el Perd. Consecuentemente, es relevante analizar la relacién entre el tipo de
cambio real y los flujos de IED hacia el Peru. Esto Gltimo contribuird a encontrar cuales
son los principales determinantes que estimulan la IED.

Bajo estas consideraciones, la presente investigacién plantea como hip6tesis una
relacién inversa entre el TCR vy los flujos de IED, mientras que se establece una
relacién positiva entre el Producto Bruto Interno (PBI) y la IED. Estas aseveraciones
se plantean debido a que se estima que una mayor variabilidad del Tipo de Cambio
real se traduciria en un mayor nivel de incertidumbre, por lo que los activos nacionales
se constituirian en mas riesgos para os inversores extranjeros, reduciendo el flujo de
IED hacia el pais. Consecuentemente la presente investigacion plantea analizar y
cuantificar el tipo de relacién e impacto del tipo de cambio real y del PBI (ambas
variables expresadas en niveles) sobre la IED en la economia peruana para el periodo
1990-2018.

Al respecto el siguiente trabajo esta estructurado en las siguientes secciones. En la

primera se define el planteamiento del problema y las preguntas de investigacion. En
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la segunda seccion se desarrolla el Marco teorico y los antecedentes cientificos. En la
tercera seccion, de desarrolla la Metodologia, la cual contiene la definicion de las
variables y la descripcion del proceso economeétrico para estimar el modelo propuesto.
En la cuarta seccion se desarrolla el analisis de los resultados obtenidos. Finalmente,

la ultima seccion esboza las conclusiones del trabajo de investigacion.
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CAPITULO |
PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Segun datos de la encuesta coordinada sobre la inversion directa (ECID) del FMI, a
finales de 2009 los Paises Bajos fueron los principales paises receptores de inversion
extranjera directa (IED) a nivel mundial, pero también fue la principal fuente de
IED. Estados Unidos ocup6 el segundo lugar en cuanto a volumen de inversion
directa interna y externa, seguido de Luxemburgo. China recibié la cuarta mayor
cantidad de inversién directa. Luxemburgo ocupd el tercer lugar vy, al igual que los
Paises Bajos, se constituyeron principalmente como paises de transito. Es de
connotar que ambos paises tienen una legislacion especial que ofrece ventajas a
empresas multinacionales que utilizan estos paises como canales de transito.
Asimismo, gran parte de la inversion directa interna y externa ocurrid entre
economias avanzadas. Al respecto, los 10 principales paises receptores de inversion
extranjera directa representan el 68% del total. Las 10 principales fuentes de
inversion extranjera directa representan el 80% del total. En general, esta
concentracion de inversién directa puede atribuirse a que los mercados de estas
economias son mas grandes, los trabajadores tienen mayor formacion, la
rentabilidad ofrecida es mayor y los mercados financieros se encuentran mas

desarrollados. Estas consideraciones ponen en relieve si efectivamente la Inversion
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Extranjera Directa (IED) tiene una relacion significativa con el crecimiento

econdmico.

Por otro lado, a nivel internacional existen diversas discusiones respecto al papel
que desempefia del tipo de cambio real (TCR) y su relacion con el crecimiento y
desarrollo econémico (Bastourre, 2011). Segun la teoria de macroeconémica
tradicional y las cuentas nacionales, el tipo de cambio real afecta positivamente a la
balanza comercial, la cual es parte de la cuenta corriente y esta Gltima es una cuenta
de la balanza de pagos. En principio una devaluacion del tipo de cambio disminuye
la balanza comercial o se deteriora debido al efecto precio ya que este efecto hace
que las importaciones sean mayores a las exportaciones en el corto plazo.
Posteriormente al efecto precio, la balanza comercial mejora producto del efecto
volumen debido a que las exportaciones son mayores que las importaciones en el
largo plazo. Este efecto precio y volumen hacen variar las exportaciones netas y esta
ultima impacta al crecimiento del PBI a corto y largo plazo respectivamente (De
Gregorio, 2007, p. 220). En ese sentido, se advierte una relacion significativa entre
el TCR y el PBI; por tanto, la variabilidad de la tasa de crecimiento econémico
podria influenciar respecto al nivel de IED registrados en la economia local.

En ese contexto, diversas investigaciones han discutido el impacto que tiene la
inversion extranjera directa (IED), sobre el crecimiento econdémico, evidenciandose
en diversos estudios que la IED es un factor propulsor del crecimiento econdémico
en paises en vias de desarrollo, particularmente en paises con una apertura comercial
importante y una alta movilizacion de capital humano. No obstante en la presente
investigacion se quiere evidenciar si existe algin tipo de relacion y entre los flujos
de IED vy el crecimiento economico, lo cual genera la interrogante si efectivamente
un pais con tasas de crecimiento econdmico sostenidas en el tiempo propicia un
incremento de la IED. Asimismo, se pretende observar que tipo de relacion subyace
entre los flujos de IED y el TCR; ello con la finalidad de que los hacedores de

politicas publica sen materia econdémica tengan cuenta estas premisas adoptando un
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enfoque u objetivo prospectivo de incentivo hacia las inversiones, limitando los

capitales especulativos en la economia nacional.

1.2. FORMULACION DEL PROBLEMA
1.2.1. PROBLEMA GENERAL

» ¢ Existe una relacion significativa entre la inversion extranjera directa con el
producto bruto interno y el tipo de cambio real a nivel nacional durante el
periodo 1990-2018?

1.2.2. PROBLEMAS ESPECIFICOS
>  ¢Existe un nivel de inversion extranjera directa autonoma o inercial que no
se encuentre relacionado con el producto bruto interno y el tipo de cambio
de real a nivel nacional durante el periodo 1990-2018?
»  ¢Cual es el efecto parcial del producto bruto interno sobre la inversién
extranjera directa a nivel nacional durante el periodo 1990-2018?
>  ¢Cudl es el efecto parcial del tipo de cambio real sobre la inversion

extranjera directa a nivel nacional durante el periodo 1990-2018?

1.3. OBJETIVO DE LA INVESTIGACION
1.3.1. OBJETIVO GENERAL
» Estudiar el tipo de relacidén que existe entre la inversion extranjera directa

con el producto bruto interno y el tipo de cambio real a nivel nacional durante
el periodo 1990-2018.

1.3.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS
» Analizar si existe un nivel de inversion extranjera directa autbnoma o
inercial que no se encuentre relacionado con el producto bruto interno y el

tipo de cambio de real a nivel nacional durante el periodo 1990-2018.
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1.4.

145.

» Determinar el efecto parcial del producto bruto interno sobre la inversion
extranjera directa a nivel nacional durante el periodo 1990-2018.
» Determinar el efecto parcial del tipo de cambio real sobre la inversion

extranjera directa a nivel nacional durante el periodo 1990-2018.

JUSTIFICACION E IMPORTANCIA

La importancia de la presente investigacion radica en la relevancia que tiene las
inversiones extranjeras directas (IED) como fuente de financiamiento en las
economias en desarrollo y su connotacion en el crecimiento econémico. Al respecto
segun CEPAL (2015) las mayores entradas en las cuentas corrientes son generadas
por las IED. En ese contexto el analizar el comportamiento de las IED en funcion
de sus principales determinantes o variables criticas proporcionan un panorama de
analisis mas amplio en cuanto se refiere a su incidencia y relevancia del PBI y el
Tipo de Cambio Real sobre las IED, proporcionando a los hacedores de politicas
econdmicas informacion més precisa para el establecimiento de metas y/o objetivos

de corto y mediano plazo.

LIMITACIONES

En la presente investigacion se ha efectuado una estimacion bajo la metodologia de
minimos cuadrados ordinarios entre la variable enddgena representada por la
inversion extranjera directa (IED) y sus principales determinantes representados por
el producto bruto interno (PIB) y el tipo de cambio real (TCR) para el periodo 1990-
2018. En ese sentido al utilizar solo dos variables explicativas se esta obviando otros
determinantes de la IED, lo cual puede constituir una limitante en cuanto se refiere
a los alcances de las conclusiones obtenidas en la presente investigacion y asi como
lo referente a la capacidad predictiva del modelo. En ese contexto las conclusiones
obtenidas en la presente investigacion se deberan tomar con las consideraciones

respectivas en cuanto se refiere a su alcance y generalizacion.
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CAPITULO 11

MARCO TEORICO

2.1. ANTECEDENTE DE LA INVESTIGACION

2.1.1. ANTECEDENTES INTERNACIONALES
Segn Nlandu Mamingi y Kareem Martin (2018) en su articulo La Inversion
Directa Extranjera y el Crecimiento en los Paises en Desarrollo: EI Caso de los
Paises de la Organizacion de Estados del Caribe Oriental, la principal
conclusion del articulo es que la IDE? tiene efectivamente un impacto positivo
en el crecimiento cuando las condiciones del pais receptor son propicias. Se
considero que este impacto no fue significativo al tomarlo aisladamente, pero en
el caso de los paises de la OECO? se determind que en general era negativo, lo
que demuestra la escasa capacidad de absorcion de esas economias. Se descubrid
que lainteraccion entre la IDE y el desarrollo de la infraestructura publica influye
de manera positiva y significativa en el crecimiento econémico. Los proyectos
de inversion extranjera suelen impulsar la demanda de energia y los sistemas
modernos de telecomunicaciones, carreteras y transporte. Estos avances,
especialmente los relacionados con las telecomunicaciones, el transporte y la
energia, aumentan la productividad y la eficiencia, lo que lleva a un aumento del

producto. En consecuencia, a la larga las politicas orientadas a mejorar la

L Inversion Extranjera Directa.
2 Organizacion de Estados del Caribe Oriental.
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infraestructura podrian contribuir al desarrollo sostenible y a un mejor nivel de
vida para sus habitantes. También seria conveniente intentar atraer IDE que
explore alternativas comerciales distintas de los proyectos turisticos a los que la

region se ha limitado durante décadas.

La IDE desplaza a la inversion interna, ya que reduce las oportunidades de
inversion y desvia las capacidades productivas del pais receptor. El costo del
crédito ha tenido un impacto negativo en la regién durante mucho tiempo, pero
las medidas recientes del Banco Central del Caribe Oriental para reducir las tasas
de interés minimas de los depdsitos fueron un intento directo de reducir el costo

del endeudamiento y estimular las inversiones locales.

Para Guterres (2018) - Secretario General de las Naciones Unidas.

Los flujos mundiales de inversidn extranjera directa descendieron un 23% en
2017. Las inversiones transfronterizas en las economias desarrolladas y en
transicion se redujeron considerablemente, mientras que el crecimiento fue casi
nulo en las economias en desarrollo. Teniendo en cuenta que para 2018 se predijo
una recuperacion muy leve, esta tendencia negativa es un motivo de
preocupacion a largo plazo para los gobernantes de todo el mundo, pero en
particular los de los paises en desarrollo, que necesitan de manera fundamental
la inversion internacional para lograr un desarrollo industrial sostenible. Este
preocupante panorama mundial de las inversiones subraya la importancia de
contar con un entorno mundial propicio para las inversiones, caracterizado por
politicas de inversion abierta, transparente y no discriminatoria. El capitulo
tematico del Informe muestra que mas de 100 paises han adoptado estrategias de
desarrollo industrial en los Gltimos afios. Han surgido nuevos tipos de politicas
industriales en respuesta a las oportunidades y los desafios asociados a una nueva
revolucion industrial. EI Informe presenta diversas herramientas de politicas de
inversion en este nuevo entorno. Acojo con gran satisfaccion el Informe sobre las

Inversiones en el Mundo de este afio, que contribuye de manera oportuna a un
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debate importante en la comunidad internacional de la inversion y el desarrollo
(p. 4).

De acuerdo a Lawrence Chow Wei Chung (2015) en Paises Bajos, en su tesis
titulada “El impacto de la IDE Horizontal y Vertical en el Crecimiento
Econémico del Pais Doméstico”, utilizando una muestra de 10 paises y una data
de 16 afios, la metodologia utilizada es innovadora porque explora los efectos
horizontales y verticales de la actividad econémica, concluyo que, los hallazgos
en este documento no informan resultados solidos acerca de las entradas de
IDEH® y IDEV* que tengan un impacto positivo en el crecimiento del Sudeste
Asiético. Los resultados de la IDEH muestran signos insignificantes, mientras
que la variable IDEV muestra resultados negativos significativos en cuatro
regresiones. Con respecto a las interacciones de las entradas de IDEH y de IDEV
con capital humano, apertura comercial y desarrollo financiero, solo se

encuentran resultados significativos positivos para IDEV y comercio.

Segun Peter Nunnenkamp y Julius Spatz, (2003) en Alemania, en su
investigacion “Inversion Extranjera Directa y Crecimiento Econdmico en Paises
en Desarrollo: Cuan relevantes son las caracteristicas del Pais Doméstico y la
Industria”, tomando como muestra a 25 de sus principales socios econdémicos,
en un periodo que va desde 1991 a 2000, utilizaron una metodologia de impacto
per capita de adelante y hacia atréas de los sectores como manufactura, quimica,
agricultura, pesca entre otros, y llegaron a concluir que, la comparacion de las
tasas de crecimiento promedio entre los subgrupos de paises receptores revela
que el vinculo entre la IDE y el crecimiento econdémico es mas fuerte en el sector
de servicios que en el sector manufacturero. Para ambos sectores, sin embargo,
no encontramos una relacién estrictamente positiva cuando diferenciamos entre

paises en desarrollo, como cero, bajo y alto stock de IDE en los Estados Unidos.

3 Inversion Directa Extranjera Horizontal.
4 Inversion Directa Extranjera Vertical.
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Los efectos de crecimiento de la IDE también difieren entre las industrias
manufactureras. Estas diferencias estan relacionadas con las caracteristicas de la
industria, como los requisitos de factores, la orientacion a la exportacion y la
integracion en redes corporativas a través del comercio intraempresarial.
Partiendo de estas caracteristicas para separar la IDE que busca la eficiencia de
la IDE que busca el mercado en la fabricacion, es principalmente para el primer

tipo de IDE que encontramos efectos de crecimiento positivos.

De manera similar, Azman-Saini, Siong Hook Law, Abd Halim Ahmad (2009)
en Malasia, en su investigacion “IDE y Crecimiento Econdémico: Nueva
Evidencia sobre el Papel de los Mercados Financieros”, cabe destacar que su
muestra equivale a 91 paises y tomaron en cuanto un periodo de 30 afios y uno
de sus principales objetivos fue encontrar el impacto de la IED sobre el
crecimiento dentro de la muestra seleccionada, el estadistica de decision de
hipdtesis fue el p-valor, entre sus principales conclusiones presentaron nueva
evidencia sobre el papel que desempefia la evolucién del mercado financiero en
la mediacion del impacto de la IDE en el crecimiento, utilizando datos de 91
paises durante el periodo 1975-2005. Una contribucion importante del trabajo es
la adopcion del modelo de regresion basado en el concepto de efectos de umbral
para capturar una rica dinamica en la relacién entre la IDE, el crecimiento del
producto y los mercados financieros. Descubrimos que el efecto positivo de la
IDE en el crecimiento se activa solo después de que el desarrollo de los mercados
financieros excede un nivel umbral. Este hallazgo subraya la importancia para el
gobierno de enfatizar el aspecto de difusion en la formulacién de politicas de
IDE, ya que la difusion del conocimiento no se mantiene en el terreno del
bienestar. Por lo tanto, las politicas dirigidas a atraer IDE deben ir de la mano en
con, no preceder, politicas destinadas a promover la evolucion del mercado

financiero.
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2.1.2.

ANTECEDENTES NACIONALES

Para el Banco Central de Reservas del Pert (2019), en el Reporte de Inflacion de
Junio del 2019, enfatiza que:

Para el horizonte de proyeccidn se estima que los capitales de largo plazo
conformaran el componente mas importante de financiamiento de la balanza de
pagos para la economia peruana. Para el sector privado, la inversion directa
extranjera se mantendra como la principal fuente de financiamiento por la
reinversion de utilidades, aunque esta sera menor a la prevista en el Reporte de
marzo, consistente con la revision a la baja de la inversion y los menores terminos
de intercambio proyectados. Entre los principales proyectos de inversion
esperados destacan los mineros, con cerca de US$ 10 mil millones en 2019-2020.
Se espera continten las obras de los megaproyectos Quellaveco, Mina Justa y
Ampliacion de Toromocho, y en menor escala, los de Quecher Main y Relaves
B2 San Rafael. Por otro lado, la mayor preferencia por el financiamiento local se
ha reflejado en la amortizacion anticipada de préstamos, por lo que el
endeudamiento externo muestra una tendencia decreciente durante el horizonte

de proyeccidn, por lo que se ubicaria en 13,7 por ciento del PBI en 2020 (p. 36).

Para Chanduvi (2017) en su tesis titulada “Inversion Extranjera Directa y su
relacion sobre el Crecimiento Econdmico del Per( durante1980-2015”, se
planteé como objetivo principal el analizar y cuantificar la relacién existe entre
la inversion extranjera directa y el crecimiento econdémico peruano, para lo
obtuvo un total de 35 afios, mientras que la investigacion cae dentro de lo no
experimental, longitudinal, correlaciona y probabilistico y utilizo como el filtro
de causalidad de Granger, concluyo que la magnitud de la relacién entre
Inversion Extranjera Directa y el Crecimiento Econdémico en el Pert durante el
periodo 1980 — 2015 es alta. Por lo tanto, se puede mencionar que un aumento
en los flujos de entrada de la inversion extranjera directa genera un impacto
positivo y aumenta en una magnitud de 21.15877 al crecimiento econémico del
Peru en este periodo de anélisis (p.37).
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Galarza (2016) en su tesis titulada “La Inversion Extranjera Directa en el Peru
(periodo del 2000-2014)”, la tesis tuvo como objetivo general determinar las
causas principales de la Inversion Extranjera Directa en el Peru del periodo 2000
- 2014, utilizo un método deductivo e inductivo, a través de una muestra de 15
afios, el estadistico de prueba fue el t-student y concluyo que esta influenciado
directamente influenciado proporcional el producto bruto interno con la IED,
porque a medida asciende el PBI crece la IED, este comportamiento se ve claro
en el afio 2003 al 2008, el PBI tiende a disminuir por la menor reinversion del
capital extranjero desde afio 2010 al 2014. El riesgo pais desde el afio 2000 al
2008 no estaba influenciado con la IED debido a la estabilidad econémicay a la
pacificacion social, del afio 2009 al 2014 esta influenciado por los factores

externos de la crisis hipotecaria de los EE.UU vy la crisis financiera de China.

Hernandez (2015) en su tesis titulada “La Inversién Extranjera Directa y
contribucién al Crecimiento Econémico en el Perd, periodo 2005-2014”, tuvo
como objetivo el analizar la contribucién de la IED sobre el crecimiento
econdmico destacando a sus 5 principales socios comerciales, utilizo una muestra
de 9 afios, la investigacion es de caracter no experimental y longitudinal, el
estadistico fue de analisis de pendiente a través de una regresion lineal y concluye
que a la luz de los resultados obtenidos mediante la aplicacion del modelo
economeétrico, que existe una contribucion positiva de la inversion extranjera

directa sobre el crecimiento econémico en el Per(, durante el periodo 2005-2014
(p-39).

Apolo y Puell (2018) en su tesis titulada “Impacto de la Inversion Extranjera
Directa en el Crecimiento Economico del Perd, 2000-2016, su hipotesis
principal fue contrastar si la inversidn extranjera directa tiene un impacto positivo
en el crecimiento economico del Perd, por lo tanto se utilizé modelos de regresion
lineal y las pruebas t-student, la investigacion recae dentro de lo cuantitativo y
no empirico, concluyeron que la Inversion Extranjera Directa tiene un impacto

positivo sobre el Crecimiento Econdmico en el Per( durante el periodo 2000 —
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2016 con un 96.32%. La relacion entre la IED y el PBI ha oscilado entre 3.87 a
8.53, es decir por cada dolar de IED, el PBI ha representado entre 4 a 8.5 veces.
Lo cual nos da a determinar que es un indicador de impacto positivo de la IED

sobre el PBI que es un indicador del crecimiento econdémico del pais (p.82).

Vargas (2018) en su tesis titulada “Crecimiento de las Exportaciones y el
Crecimiento Econdmico en Peru: Evidencias de Causalidad 1990-2016”, se
concluye, que durante el periodo de estudio se observé una evolucion positiva
del crecimiento de las exportaciones y del crecimiento econémico. En el corto
plazo el efecto del crecimiento de las exportaciones es significativo en el
crecimiento econdmico, ademas se observo una relacion de largo plazo entre el
desempefio econdémico y las exportaciones, sin embargo, como no se encontro
causalidad de las exportaciones al desempefio econémico, se rechaza la hipotesis
del crecimiento econdémico impulsado por las exportaciones en el largo plazo.
Por lo tanto, es fundamental distinguir que en el corto plazo el efecto del
crecimiento de las exportaciones es significativo en el crecimiento economico,

por lo cual la hipotesis es valida en el corto plazo.

2.2. BASES TEORICAS

La presente investigacion pretende demostrar que el producto bruto interno y el tipo

de cambio real impactan en la variabilidad de la inversion extranjera directa a nivel

nacional. Por tanto, es relevante analizar las relaciones tedricas entres las variables

antes mencionadas.

2.2.1.
2.2.1.1.

MODELOS DE CRECIMIENTO EXOGENOS (KEYNESIANOS)
MODELO DE HARROD - DOMAR
Para (I, 2009, pags. 20-26)
Los primeros modelos formales de crecimiento econémico que aparecieron en
la literatura, fueron disefiados casi simultdneamente por Sir Roy F. Harrod

(1939) y por Evsey D. Domar (1946). Estos modelos pertenecen a los modelos
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de ajuste via acervo de capital y son clasificados ordinariamente como “post-
keynesianos”. Ambos modelos se suponen que existe una relacion
razonablemente estable entre el acervo de capital y la capacidad productiva. Sin
embargo, sus autores introducen esta relacion a sus modelos en forma diferente.
Domar usa lo que se conoce como “coeficiente de capital” o “razon capital-
producto”, mientras que Harrod usa lo que se conoce como “acelerador”.
Ambos planteamientos Ilegaron a conclusiones similares, aungque con algunas
diferencias.
Siguiendo a Antinez (2009) el modelo de Harrod estd compuesto por los
siguientes supuestos®:
Sea una economia sin relacion con el exterior.
El ahorro agregado “S” es una fraccion (proporcion) constante de “s” del
ingreso nacional (renta) “Y”. S=sY ,0<s>1.
La tasa de incremento del ingreso es un determinante importante de su demanda
de ahorros.
La fuerza de mano de obra “L” crece a una tasa constante.

Ly =Lo(1+n) (1)
La demanda es igual a la oferta. Con esto Harrod puede distinguir que las
fluctuaciones en la trayectoria de crecimiento y las fluctuaciones, que en la
actualidad se conoce como los ciclos de negocios, son cosas distintas, sin
embargo, crei que ambos fendmenos deberian ser estudiados conjuntamente.
El proceso de produccion de la economia hay una sustituibilidad nula de los
factores de la produccion, de manera que para generar una unidad de producto
(output) se necesitard de “U” (coeficiente fijo) unidades de capital y de “v”
(también coeficiente fijo) unidades de mano de obra.

La funcion de produccion escribe de la siguiente forma:

> Los supuestos del modelo estan tomados de: César Antlinez. Crecimiento Econémico, 21-24.
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)

Yt ==
VvV u

{Kt Lt} (2)
Donde:

Yt = Producto Agregado en el periodo “t”.

Kt = Stock de capital agregado en el periodo “t”.

Lt = Funcion de trabajo.

v = Relacion capital - producto.

u = Relacidn trabajo - producto.
Igualando el producto al cociente del capital y la relacion capital — producto se
obtiene la siguiente relacion:

K, = vY; (3)

De igual manera la funcion de inversion es tipo aceleradora, esto significa que
el volumen de la inversién va depender directamente de la variacion del
producto, dado el coeficiente de aceleracion.
Partiendo de la condicion de equilibrio en la que la demanda iguala a la oferta,
establecemos que el ahorro iguala a la inversién (economia sin relacién con el
exterior). El ahorro es una fraccion s del ingreso, mientras que la inversion es
el incremento en el stock de capital. Esto se expresa por la siguiente ecuacion.

RE"vAY ] (4)
Donde:

v: Coeficiente de aceleracion, relacion capital — producto.

I: Volumen de inversion.

AYt: Variacion del Producto.
El crecimiento equilibrado se puede empezar por analizar por el ahorro ex ante
(deseado) y la inversion ex ante sean iguales y despues de qué manera el
crecimiento equilibrado requiere que se sostenga sin discontinuidad la
proporcion ex ante entre el stock de capital y el ritmo de produccion. El analisis
ex post analiza la cantidad realizada efectiva.
De la identidad macroecondémica (oferta igual a la demanda) tenemos:
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AY, S S (5)
Ie=Se _)Ue(AYt)ZSeYe—)TCfZU—Z—)ge:v—Z

Donde:

e: subindice efectivo u observado.

ge: tasa de crecimiento efectiva.

Se: propension marginal ahorrar efectiva.

Ve: relacion capital - productos efectiva.
La trayectoria de crecimiento garantizada, es la ruta de crecimiento del producto
de satisfacer los empresario, al igual que el ahorro y la inversion a través del
tiempo.

Y, = Yo(1 + gw)f (6)

Esta ecuacion nos dice; que el producto en el periodo “t” crece a la tasa de
crecimiento garantizada, partir de su valor inicial “Y,“.
Donde gw es la tasa de crecimiento garantizada (“warranted rate to growth”) de
la economia, s: la propension marginal ahorrar (la fraccion del ahorro con

respecto al PBI).

Sr\¢ 7
vT

En cuanto a la tasa de crecimiento natural, esta depende del incremento de la
poblacion. No existe tendencia inherente alguna coincida pues, para empezar,
no existe una Unica tasa de crecimiento garantizado ya que esta depende del
nivel de actividad.
Para esto plantea un analisis de dinamica, el equilibrio de mercado de trabajo
ocurre cuando se igualan las tasas de crecimiento de la oferta con la demanda
de trabajo.

gi=gi-om=g (8)
Donde:
gL tasa de crecimiento de la oferta de trabajo (m).

gL: tasa de crecmiento de la demanda de trabajo (g).
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2.2.1.2.

MODELO DE KALDOR
Para (Jimenez, 2011, pags. 301-307).
Definamos en primer lugar, la distribucion del ingreso nacional o producto (Y)

entre beneficios (B) y salarios (W):

Y=B+W (9)
Este es el método de la medicidn del producto por el lado de los ingresos. El
ahorro agregado, S, estd compuesto por el ahorro de los capitalistas, el cual es
equivalente al ahorro proveniente de los beneficios, Sg, y de los asalariados,
que es igual al ahorro proveniente de los salarios, Sw.

S=Sg+ Sy

En ambos casos el ahorro de cada grupo es igual a una fraccion de su
participacion en el ingreso. En otras palabras, el ahorro de los capitalistas sera igual a su
propension marginal a ahorrar (ss) multiplicada por los beneficios totales.

S =sgB + syW (10)
Reemplazando en la ecuacion (10) el valor de W que se deriva de la ecuacion
(9), W =Y - B, podemos obtener la siguiente relacion:
S=sgB+sw(Y-B)

S=s,Y+(sp—sw)B (11)
Dividiendo entre el ingreso, obtenemos la propension media a ahorrar:

12
S=SWY+(SB—SW)? (12)

Donde s es la tasa de ahorro media y B/Y es la participacion de los beneficios
en el ingreso. Asimismo, la condicion de crecimiento con pleno empleo implica
que:

s =vgy (13)
En consecuencia, sustituyendo s por su valor dado por la ecuacion (12) en la

condicion de crecimiento con pleno empleo («edad de oro»), obtenemos que:
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B 14
S+ (55 = 5w) 7 = Vg ()

De aqui observamos que cualquier desequilibrio se puede eliminar modificando
la participacion de los beneficios en el ingreso, la cual depende exclusivamente
de las decisiones de los capitalistas (animal spirits). Entonces, de esta relacion
podemos deducir un nivel de participacion de los beneficios que corresponda a

la tasa de crecimiento con pleno empleo:

B vgn Sw

Y sg—sy Sp—Sw

En el enfoque keynesiano, la inversion determina sus propios ahorros o
beneficios. Entonces, como la condicién de equilibrio dindmico implica la
igualdad entre la inversion y el ahorro, es decir, | =S, tenemos que la propension

marginal a ahorrar hallada en la ecuacion (14) seré igual al ratio inversion—

producto:
B W (15)
+(p—Sw)==<
sw + (Sg — sw) [
De la relacion anterior podemos definir la siguiente ecuacion:
B iy & St (16)

Y sg—syY sgp—sy
Participacion de los beneficios
Para obtener la tasa de ganancia de la economia, multiplicamos ambos lados de

la ecuacidn (16) por la inversa de la relacion capital-producto:

Byt T S
YK sgp—syYK sp—syK
B ™ W s T ¢ (17)

K sg—syK sg—syK

Tasa de ganancia
Por lo visto, existe una distribucion del ingreso entre salarios y beneficios, y
una tasa correspondiente de ganancia, con la que la condicion de equilibrio

ahorro-inversidn se satisface a través del tiempo.

33



Suponiendo que el capital crece a la tasa natural (I/K = gn), y bajo el supuesto
de una relacion capital-producto constante (v), se observa que la tasa de

ganancia depende de la tasa de crecimiento del capital:

g 1 Sw -3
K_SB_SWgn SB_SWU
By X vl (18)
K_ SB_SW

La tasa de crecimiento deseada (gw) Se ajusta a la tasa de crecimiento natural
(gn) a través de cambios en la participacion de los beneficios en el producto
(B/Y). Pero no hay una tendencia a la igualdad entre estas dos tasas: gw = gn.
Las causas de los ciclos se encuentran en la desarmonia entre gw (la tasa
deseada, la cual refleja las expectativas de los inversionistas) que determina la
tasa de crecimiento de la capacidad productiva y la tasa n + p que determina la
tasa de crecimiento de la produccion. Si gw > gn (y no se cumple que s > gw) se
ocasiona caidas periodicas de la inversion causadas por el crecimiento de la
capacidad que excede el crecimiento de la produccion. Pero este analisis no
forma parte central del propdsito del articulo.

De la ecuacion (16) se desprende la conclusion fundamental del modelo, dados
sw Y S, la participacion de los beneficios en el ingreso (B/Y) depende de la
inversion como proporcion del ingreso (1/Y). La ratio inversion—producto (1/Y)
puede ser considerado, segun la hipdtesis keynesiana, como una variable
independiente que no se ve afectada ante cambios en las propensiones a ahorrar
y se determina independientemente de la participacion de los beneficios (B/Y)
o del salario real (W/L), donde L representa el total de trabajadores.

Ademas, los valores que puede tomar la ratio inversion—producto, 1/Y, estan

entre los valores de sw Y Sg.

SW=<_<SB
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Para demostrarlo, recordemos el supuesto fundamental que establece que la
propension a ahorrar de los trabajadores es menor que la propension a ahorrar
de los capitalistas, sw < ss. Recordemos también que:

Sp = sgB

Sw = syW
Siss=1,ysw=0,entoncesS=Sg=B yé = g . De este modo, es claro que la

tasa de ahorro de la economia, y por ende, el ratio inversién—producto tomara
valores entre sw y ss. Mediante esta desigualdad se imponen restricciones para

mantener el sentido econémico de la formulacion.

El lado izquierdo de la ecuacion, sy, =< é excluye del modelo el caso de un
equilibrio dinamico con una participacion de los beneficios nula o negativa. Por
otra parte, el lado derecho de la ecuacion, % < sg, deja fuera la posibilidad de

que la participacion de los salarios sea nula o negativa (Pasinetti 1962).

En otras palabras, como ya se menciono, la tasa de ahorro de la economia en
conjunto es un promedio ponderado de las tasas de ahorro de trabajadores y
capitalistas, donde las ponderaciones estan dadas por la participacion de los
beneficios y salarios en el ingreso total, respectivamente, como se aprecia al
dividir la ecuacion (10) entre el nivel de ingreso total de la economia.

E—S—S E+s K (19)
Vand e s e ey

Considerando el supuesto de que la economia se encuentra en pleno empleo y
que se cumple la hipotesis keynesiana (que establece que el ratio inversion—
producto (é) es independiente de las propensiones a ahorrar y de la participacion
de los beneficios o del salario real), la distribucion del ingreso entre capitalistas
y asalariados, o en otras palabras, el nivel de precios en relacion al nivel de los

salarios nominales es determinado por las variaciones de la demanda, es decir,

de la inversion.
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De este modo, un incremento de la inversion (y por lo tanto de la demanda)
elevara los precios y, por tanto, elevara los margenes de ganancia para las
firmas. Debido al incremento de los precios, se reduce el consumo en términos
reales. Ocurrira lo contrario ante una disminucion en los niveles de inversion.
De este modo, mientras los precios, o los margenes de beneficios de las firmas,
sean flexibles, el sistema sera estable en el pleno empleo.

Sin embargo, la condicion de estabilidad del modelo es que la propensién a
ahorrar de los capitalistas sea mayor que la propension a ahorrar de los
asalariados. Es decir, sg > sw, pues solo asi se cumple la relacion directa entre
inversion y beneficios que acabamos de mencionar. Esto se aprecia al derivar

la ecuacidn (16) con respecto a I/Y.

06 ey 1

d(é) SB—Sw

Coeficiente de sensibilidad de la distribucion del ingreso

B
) ai)
Si sg > Sy, entonces, T’) >0

Y

Este término es denominado «coeficiente de sensibilidad de la distribucion del
ingreso» y sirve para medir el grado de estabilidad del modelo, el cual
dependera de la diferencia entre las propensiones marginales a ahorrar de
capitalistas y trabajadores (ss - sw). De acuerdo con la ecuacion (16), este
coeficiente indica el cambio en la participacion de los beneficios en el ingreso
ante un cambio en la inversién como porcentaje del producto.
Si la diferencia entre las propensiones marginales es pequefia, entonces el
coeficiente presentard un nivel elevado. Es decir, ante pequefios cambios en el
ratio inversion—producto, el cambio en la distribucion del ingreso, reflejada en
(B/Y), serd muy grande.
En el caso extremo, si la propension a ahorrar de los asalariados fuese cero, las
ecuaciones (16) y (17) se convierten en:

B 11 ( 20)

Y szY
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2.2.1.3.

B 11 (21)
K sgK
Estas ecuaciones muestran que el nivel de los beneficios sera igual a la suma
del consumo e inversion de los capitalistas. En otras palabras, un incremento en
el consumo de los capitalistas, no conlleva a una disminucion de los beneficios
que percibiran en el futuro, sino que, al contrario, eleva el nivel de beneficios
en el mismo monto en el que aumento el consumo. En su obra A Treatise on
Money (1930), John Maynard Keynes ejemplificaba esta idea aludiendo a la
parabola del libro de Reyes, del Antiguo Testamento, sobre la lampara de aceite
de la viuda que nunca se apaga sin importar cuanto aceite contenga. Asimismo,
los beneficios de los capitalistas no se acaban, aunque se consuman (Lavoie
2005). Es decir, el incremento del consumo por parte de los capitalistas
incrementa proporcionalmente sus ganancias y aunque se reduzcan sus ahorros,
su riqueza no es afectada, al igual que la ldmpara de la viuda que sigue
alumbrando con la misma cantidad de aceite. Sin embargo, si los empresarios
enfrentan pérdidas y para contrarrestarlas aumentan su nivel de ahorro,
reduciendo sus gastos de consumo, entonces la lampara inagotable de la viuda
se convierte en la jarra de Danaid. Con la reduccion del consumo de los
capitalistas, sus ganancias se reducen y sus pérdidas serdn mayores, frenando

asi el crecimiento econdmico (Ornah & Orlik 2007).

MODELO DE SOLOW (PROCESO DE ACUMULACION DEL
CONOCIMIENTO)

(Weil, 2006, pags. 57-69) describe:

Con una funcion de produccion que nos dice como se transforman el trabajo y
el capital en produccién, podemos analizar un sencillo modelo de crecimiento
econdmico que mostrara la importancia del capital fisico en la explicacion de
las diferencias entre los niveles de renta per capita de los paises. EI modelo que

examinaremos se denomina «modelo de Solow», en honor al economista y
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Premio Nobel, Robert Solow, que lo cre6 en 1956. EI modelo de Solow es

sencillo porque centra la atencion en una Unica dimension en la que pueden

diferir los paises y en la que un mismo pais puede variar con el paso del tiempo,

a saber, la cantidad de capital fisico que tiene cada trabajador para trabajar.

Como la funcion de produccion nos indica la relacion entre el capital por

trabajador y la produccion por trabajador, lo Unico que hay que afiadir al modelo

es una descripcion de la determinacion del capital por trabajador.

DETERMINACION DEL CAPITAL POR TRABAJADOR
En esta version del modelo de Solow, suponemos que la cantidad de
trabajo, L, se mantiene constante a lo largo del tiempo. También
suponemos que la propia funcion de produccién no varia con el tiempo; en
otras palabras, la productividad no mejora. En el caso de la funcion de
produccion Cobb-Douglas, eso equivale a suponer que el parametro A de
la funcion de produccidn es constante. Por lo tanto, en el modelo de Solow
toda la accion proviene de la acumulacion de capital, que depende de dos
fuerzas: la inversion (la construccién de nuevo capital) y la depreciacion
(el desgaste del viejo capital).
En cualquier momento del tiempo, la variacion del stock de capital es la
diferencia entre la cantidad de inversion y la cantidad de depreciacion. Si |
representa la cantidad de inversiébn y D representa la cantidad de
depreciacion, la variacion del stock de capital esta representada por:

AK =1-D
Una vez mas, es util observar la acumulacion de capital en magnitudes por
trabajador. Sean i y d las cantidades de inversidn y de depreciacion por
trabajador. La ecuacion de la acumulacion de capital puede expresarse
ahora de la forma siguiente:
Ak=i—-d (22)
Para proseguir, debemos ver como se determinan las cantidades de

inversion y de depreciacion.
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En el caso de la inversion, suponemos que se invierte una proporcion
constante de la produccion. Representamos esta proporcion por medio de y
(la legra griega gamma). Este supuesto se representa en magnitudes por
trabajador por medio de la siguiente ecuacion:
i=vyy (23)
De momento consideramos que y es constante. En el caso de la
depreciacidn, suponemos que en cada periodo se deprecia una proporcion
constante del stock de capital. Representamos esta proporcion por medio
del simbolo & (la letra griega minuscula delta):

d = 5k (24)
Combinando las tres ecuaciones anteriores, podemos formular una nueva
ecuacion de la evolucion del capital por trabajador:

Ak = yy — 6k (25)
Por ultimo, dado que el nivel de produccion por trabajador, y, es una
funcion del nivel de capital por trabajador, k, podemos formular esta
ecuacioén de la manera siguiente:
Ak = yf(k) — 6k (26)°

ESTADOS ESTACIONARIOS

La ecuacion 26 describe como evoluciona el capital con el paso del tiempo.
Seglin la ecuacion, si la inversion, yf(k), es mayor que la depreciacion, ok,
la variacion del stock de capital, ok, serd positiva, es decir, el stock de
capital crecera. En cambio, si yf(k) es menor que ok, el stock de capital

disminuira. Si yf(k) es igual a 6k —en otras palabras, si la cantidad de

6 Para ver como se utiliza esta ecuacion. Supongamos que en el afio 2000 la cantidad de capital por trabajador de un
pais era igual a 100, la cantidad de produccidn por trabajador —es decir, f(k)— era igual a 50, la proporcién de la
produccion invertida era del 20 por ciento y la tasa de depreciacion era del 5 por ciento. Ak = 0.2*50-0.05*100=5. Por
lo tanto, la variacion del stock de capital por trabajador fue de 5 unidades. En 2001, la cantidad de capital por
trabajador era 5 unidades mayor, es decir, era de 105.
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inversion es igual a la cantidad de depreciacion— el stock de capital no
variard.
El nivel de capital en el que se cortan las lineas que representan la inversion
y la depreciacion se denomina stock de capital del estado estacionario. Se
denomina k* en la figura. Si la economia tiene un capital igual a k*, la
cantidad de capital por trabajador no variara con el paso del tiempo; de ahi
el nombre de estado estacionario.
¢Qué ocurre si el stock de capital no es igual al nivel del estado
estacionario?
Si el nivel de capital es inferior al nivel del estado estacionario, es evidente
que vf(k), que es la cantidad de inversion, es mayor que ok, que es la
cantidad de depreciacion. En este caso, el stock de capital crecera, como
también puede verse en la ecuacion 26. Asimismo, si el stock de capital es
mayor que el nivel del estado estacionario, la depreciacion serd mayor que
la inversion, por lo que el stock de capital disminuira con el tiempo. En este
caso, se dice que el estado estacionario es estable: si la economia comienza
teniendo cualquier stock de capital distinto de k*, el stock de capital tendera
con el tiempo hacia k*.
El stock de capital del estado estacionario, k*, le corresponde un nivel de
produccidn del estado estacionario, y**. Una economia que tenga un capital
inferior a k* tendra un nivel de produccion inferior a y**. Asimismo, en una
economia que tenga un nivel de produccién distinto de y*, la produccién
tendera hacia y* con el paso del tiempo.
Utilizando la funcion de produccion Cobb-Douglas, y = Ak”, podemos
formalizar el analisis. La ecuacion 26 puede formularse de la manera
siguiente:

Ak = yAk* — 6k (27)
Para hallar el estado estacionario basta simplemente con hallar un valor del

capital, k*, para el que la ecuacion 27 sea igual a cero,
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0 = yAk* — 8k
lo que implica que:
YAk® = 8k

Para despejar k* en esta expresion, primero dividimos los dos miembros

por (k*) y por 9.
A continuacion los elevamos ambos a la potencia 1/(1 — a):
ya\ /0= (28)
el

Introduciendo esta expresion del nivel de capital por trabajador del estado
estacionario en la funcion de produccion, obtenemos una expresion del
nivel de produccion por trabajador del estado estacionario:

U\ (29)

ss — ssya — A1/(1-a) (L
Y5 = A(kS)% = A (6)

Un aumento de la tasa de inversion eleva el nivel de produccion por
trabajador del estado estacionario. Un aumento de y eleva el numerador del
altimo término de esta ecuacion, por lo que eleva el nivel de produccién
por trabajador del estado estacionario. Asimismo, un aumento de la tasa de
depreciacion, 9, eleva el denominador del mismo término y, por lo tanto,

reduce y*.

EL MODELO DE SOLOW COMO TEORIA DE LAS TASAS
RELATIVAS DE CRECIMIENTO

Uno de los objetivos de cualquier modelo de crecimiento deberia ser
explicar estas diferencias. ¢Puede el modelo de Solow dar una explicacion?
Lo primero que hay que sefialar es que el modelo de Solow, en la forma en
que lo presentamos aqui, no da una explicacion completa a las tasas de
crecimiento. La razon se halla en que, una vez que un pais alcanza su estado
estacionario, jya no crece mas! Por lo tanto, el modelo de Solow no explica
el crecimiento de largos periodos de tiempo, durante los cuales los paises

deberian haber alcanzado su estado estacionario. Mas adelante en este libro
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examinaremos modelos (algunos de los cuales son extensiones del modelo
de Solow) que si explican el crecimiento a largo plazo.

A pesar de este fallo del modelo de Solow, podemos preguntarnos si tiene
algo que decir sobre las tasas relativas de crecimiento, es decir, por qué
unos paises crecen mas deprisa que otros. En este caso, el modelo puede
hacer Utiles predicciones.

La clave para utilizar el modelo de Solow para examinar las tasas relativas
de crecimiento es analizar paises que no estan en el estado estacionario.
Como cualquier pais que tiene una tasa de inversion constante acabara
alcanzando un estado estacionario en el que la tasa de crecimiento de la
produccidn por trabajador es cero, todo el crecimiento que observamos en
este modelo serd transitorio, es decir, ocurrird durante la transicion a un
estado estacionario’.

Asimismo, si un pais tiene un stock de capital muy superior al nivel del
estado estacionario, su stock de capital disminuira rapidamente y esta tasa
de disminucidn se aproximara a cero a medida que el stock de capital del
pais se aproxime al estado estacionario.

Utilizamos el término convergencia hacia el estado estacionario® para
describir este proceso por el que la produccion por trabajador de un pais
aumenta o disminuye con respecto a una posicion inicial hacia el nivel del
estado estacionario determinado por la tasa de inversion.

Estas predicciones solo se cumplirdn si no existe ninguna otra diferencia
entre los paises en lo que se refiere a su nivel de productividad, A, o a

cualquiera de los demés determinantes de los estados estacionarios que

7 Por ejemplo, un pais que tenga un nivel de produccién por trabajador inferior al del estado estacionario (debido a
que tiene un nivel de capital por trabajador inferior al del estado estacionario) tendra un stock de capital creciente y,
por lo tanto, un nivel de produccion creciente. Asimismo, un pais que tenga un nivel de produccion superior al del
estado estacionario tendra un nivel de produccion decreciente.

8 Si dos paises tienen la misma tasa de inversion, pero diferentes niveles de renta, el pais que tenga menos renta crecera
mas. Si dos paises tienen el mismo nivel de renta, pero diferentes tasas de inversion, el pais que tiene la tasa de inversion
mas alta crecera mas. Un pais que eleve su nivel de inversién aumentara su tasa de crecimiento de la renta.
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analizaremos mas adelante en el libro. Sin embargo, el modelo de Solow
hace las mismas predicciones generales cuando se tienen en cuenta estos
otros determinantes de la renta del estado estacionario.

Asi, por ejemplo, el modelo de Solow predice que si dos paises tienen un
nivel de gasto distinto en educacion, pero son similares en otros aspectos
(y tienen el mismo nivel de renta), el pais que gasta mas en educacion
crecera mas deprisa. El modelo de Solow predice también que un pais que
incremente, de repente, su gasto en educacion experimentara un rapido
crecimiento en su desplazamiento hacia su nuevo nivel de renta del estado
estacionario®.

La teoria de los modelos de crecimiento exdgeno han permitido contrastar
la nocion de convergencia a través de la hipotesis inicial propuesta por
Gerschenkron y Abramovitz (citados por Jones, 1998), la cual sefiala que
los paises sub desarrollados tienden a crecer mas rapido que los paises
ricos, en respuesta a cerrar la brecha entre ambos grupos (convergencia
absoluta); sin embargo, es poco probable que todos los paises converjan a
un mismo estado estacionario y para ello, se considera mas factible que la
convergencia puede ser condicional a ciertas condiciones iniciales y
paramétricas que hacen que los paises sean semejantes y entre ellos puedan

alcanzar el estado estacionario en el largo plazo. (Arias, 2003)

2.2.2. MODELOS DE CRECIMIENTOS ENDOGENOS
2.2.21. EL MODELO AK
(Sala-i-Martin, 2000, pags. 51-55) especifica que:
La primera manera de desviarse de los supuestos neoclésico es abandonar la
funcién de produccion neoclasica.

Imaginemos que la funcion de produccion es lineal en el stock de capital,

% Para un test de las predicciones del modelo de Solow sobre las tasas relativas de crecimiento de los paises, véase
Mankiw, Romer y Weil (1992).
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Y, = AK, (30)
donde A es una constante. Esta funcion de produccion se llama por razones
obvias, “tecnologia AK”. En principio, esta funcion de produccion puede
parecer descabellada, puesto que ignora totalmente la existencia de trabajo y
todos sabemos que se necesitan trabajadores para producir bienes y servicios.
Un segundo analisis, sin embargo, nos muestra como, teniendo en cuenta
el concepto de capital humano, el supuesto de funcion de produccion AK no es
tan descabellado. Para que un cuerpo humano sea productivo y pueda ser
clasificado como “trabajo”, la sociedad (los padres, los educadores o las
empresas) debe invertir muchos recursos en €l. Estos recursos toman la forma
de comida, medicamentos, educacion. Dicho de otro modo, el factor trabajo
necesita inversion, en el sentido de que debemos sacrificar consumo presente
para aumentar la productividad de lo que llamamos trabajo. Hemos supuesto
que el factor trabajo aumenta a un ritmo n y, lo que era mas atrevido, este
aumento se producia de manera gratuita. En realidad, sin embargo, el factor
trabajo aumenta de una manera parecida a como hemos modelado el capital
hasta ahora: sacrificando consumo actual. En resumen, el capital y el trabajo
son en realidad, dos tipos de capital diferentes (fisico y humano) pero, al finy
al cabo, ambos son capital. Si todos los inputs de la funcién de produccion son
capital y existen rendimientos constantes de escala, la funcion de produccién
debe tener forma AK.

Sea cual sea la motivacion, en esté momento nos interesa saber como cambia el
modelo de Solow-Swan cuando utilizamos la funcion de produccion AK en
lugar de la funcidn neoclasica que hemos utilizado hasta ahora.
Lo primero que debemos sefialar es que la funcion AK no cumple todas las
condiciones neoclasicas.

e Exhibe rendimientos constantes a escala (por lo tanto, esta propiedad

neoclésica si se cumple), dado que A(AK) = AAK =1Y.
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e Exhibe rendimientos positivos, pero NO decrecientes del capital (por lo

que la segunda propiedad neoclésica no se cumple), dado que g—z =AYy

0%y
0K?

requiere le supuesto neoclasico de rendimientos dereientes del capital).

= 0. Vfemos que la segunda derevida es cero y no negativa (como

e No satisface las condiciones de Inada, dado que el producto marginal del
capital es siempre igual a A, por lo que se aproxima a cero cuando K se
aproxima a infinito y no se aproxima a infinito cuando K se aproxima a
cero (111_1)130 F'(Ky=A=#0 y}ci_rfé F'(K) = A # oo.

Introduzcamos ahora la funcion de produccion AK en el modelo de Solow-
Swan, bajo el supuesto que el resto del modelo es exactamente igual. Si esto es
asi, la ecuacion fundamental de Solow-Swan sigue siendo cierta. Recordemos
que esta ecuacion fundamental nos dice que el aumento del capital por persona
es igual al ahorro (e inversion) por persona menos la depreciacion por persona
(lo cual incluye la pérdida de unidades capital por persona cuando aumenta el

namero de personas, nk). Reescribimos aquella ecuacion aqui:

k=sy—(§+n)k (31)
donde los subindices temporales se han ignorado para simplificar la notacion y
donde y es el producto per capita, f(k,A). Para poder utilizar la funcién de

produccion AK en la ecuacion 31, debemos expresarla primero en términos per

capita: y = % = % = Ak.

Sustituyendo la produccion per cépita en la ecuacién 31 obtenemos

k = sAk — (6 + n)k (32)
Dividiendo por k los dos lados de la ecuacion obtenemos que la tasa de
crecimiento del capital por persona es igual a

' (33)

k
EEyk=SA—(5+n)

Lo primero que observamos es que esta tasa de crecimiento es constante al ser

igual a la diferencia de dos nimeros constantes.
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2.2.2.2.

La diferencia reside en que, en el caso que estamos estudiando, la curva de
ahorro es una linea recta horizontal, dada por sA. Si consideramos el caso en
que la economia es lo suficientemente productiva como para que sA>6+n, la
tasa de crecimiento sera constante y positiva, yk =y* =sA — (3 + n). Dado que
el PIB per capita es proporcional a k, (y=Ak), la tasa de crecimiento del PIB per
capita también serd igual a y*. Finalmente, como el consumo es proporcional al
PIB per capita, el consumo también crecera a la misma tasa y*. Tenemos, pues,
que todas las variables en términos per capita crecen al mismo ritmo, y éste
viene dado por y, =y, =y, =y = sA — (6 + n). En este modelo, todas las

variables agregadas, por supuesto, creceran al ritmo y* + n, por lo que y, =

Yk =Vy =Yy =sA-6.

EL MODELO DE ROMER

Segun (Sala-i-Martin, 2000, pags. 54-61).

Paul Romer introdujo una funcion de produccién con externalidades del capital.
Las externalidades pueden surgir de los conceptos de aprendizaje por la practica
(“learning by doing”) y desbordamiento de los conocimientos (“knowledge
spillovers”). La intuicion sera que, cuando una empresa aumenta su stock de
capital a través de la inversion, no solamente aumenta su propia produccion,
sino que aumenta la produccion de las empresas que la rodean. La razén
apuntada por Romer es que las empresas que invierten adquieren también
experiencia 0 conocimientos. Estos conocimientos pueden ser también
utilizados por las deméas empresas, y de ahi que le producto de éstas también
aumenta.

Una funcién de produccion que refleja las externalidades que acabamos de
describir es

Y, = AKFLY k] (34)
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Donde, como siempre, Yt es la produccion agregada en el momento t, Kt es el
capital agregado en el momento ty Lt es el trabajo agregado en el momento t.
la diferencia entre esta funcion de produccion y la funcién neoclasica Cobb-
Douglas reside en el término k, que representa la externalidad. El parametro 1
indica la importancia de la externalidad. Cuando n=0 tenemos la funcion de
produccion neoclasica Cobb-Douglas sin externalidades. A medida que n
aumenta, también lo hace el papel de la externalidad.

Debemos explicar ahora en qué consiste el factor k. Segun Romer, esta variable
es el capital agregado de la economia, K, dado que la inversion de cualquier
empresa de la economia ayuda a aumentar el stock de experiencia o
conocimientos de todas las deméas para empezar, sin embargo, seguiremos a
Lucas (1988) y supondremos que « es igual al capital por persona, k=k, en lugar
del capital agregado. Como veremos, este supuesto no esta exento de
consecuencias importantes. Si incorporamos el supuesto k=k, podemos
reescribir la funcion de produccién agregada como

K\" (35)

Y, = AKFLY %k = AKFLY® (I)
t

— AT
Para incorporar esta funcion de produccién en el modelo de crecimiento de
Solow-Swan, debemos primero escribir la funcion de produccién en términos
per cépita para poder luego introducir ésta en la ecuacion fundamental del
modelo de Solow-Swan. Dividiendo los dos lados de la ecuacion 35 por Lt e
ignorando los subindices temporales para simplificar la notacion obtenemos
(36)

L akeen
L— K

Si actuamos bajo el supuesto de que k=k y substituimos en la ecuacion 36,

A

obtenemos que la funcion de produccion, de hecho, es
y = Ak** (37)
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2283,

Si substituimos la ecuacion 37 en la ecuacion fundamental de Solow-Swan
ecuacion 31 obtenemos:

k = sAk“*" — (6§ + n)k (38)
La tasa de crecimiento del capital per capita se puede hallar dividendo los dos
lados de la ecuacion 38 por k.
(39)

k
©= vk = sAk*T171 — (§ + n)

El comportamiento de la economia depende crucialmente de si la suma de los

parametros o+n es inferior, superior o igual a uno.

MODELO DE LUCAS (1988)

Segun (I, 2009, pags. 163-164) nos dices que:

Es un modelo sobre la acumulacién de capital humano, rendimientos crecientes

del capital y donde se considera la externalidad del capital, asi como va tomar

en cuenta la externalidad que genera la acumulacion de capital humano sobre

el crecimiento, este modelo es mas complejo que el modelo de Romer, porque

considera crecimiento 6ptimo.

Los supuestos del modelo son:

e Lucas abandono los supuestos de rendimientos a escala constantes y los
rendimientos del capital.

e Asume que los rendimientos deben ser a escala y los rendimientos
crecientes de capital.

e Existe una externalidad que es del capital humano.

e Nos dice que la educacion va generar dicha externalidad.

La funcion de produccion agregada es de tipo Cobb-Douglas, sujeta a

rendimientos crecientes a escala.

La funcion de produccion escribe de la siguiente forma:
Y; = AK#Li %Ky (40)

sujeto a:
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a+(1—-—a)+u>1 (41)
Donde:

Yt = Producto agregado en el instante “t”.

Kt = Stock de capital agregado en el instante “t”.

Lt = Funcion de trabajo agregada en el instante “t”.

Kt = Representa la externalidad del capital en el instante “t”.

A = indice de nivel de tecnologia.

n = Elasticidad producto respecto a la externalidad del capital.

n = Elasticidad producto respecto a la externalidad del capital humano.

1-a = Elasticidad producto respecto al trabajo.
Para empezar, asumiremos, siguiendo a Lucas (1988) asume que la externalidad
de capital es igual al stock de capital agregado, esto quiere decir que:

Ke =k

Dividiendo a la funcion de produccion agregada entre la cantidad de

trabajadores de la economia tenemos:

4 [0
— = AKZ 4
N N <t
Reemplazando este supuesto en la funcién de produccion agregada nos da:
K Li® (42)
Ve = ol = AkfK
6

Utilizando la ecuacion fundamental de Solow-Swan, se desprende la ecuacion
fundamental de Lucas.

k =sAkS™ — (8 + n)k, (43)
Esta ecuacion dinamica de proceso de acumulacion del capital en una economia
capitalista, con rendimientos de escala creciente, externalidad del capital humano
y con acumulacién de capital humano.
En el desenvolvimiento de esta economia depende crucialmente de la suma de

los parametros o+, que es inferior o superior o igual a uno.
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2.2.2.4.

MODELO DE ACUMULACION DE CAPITAL HUMANO (LUCAS)
Los supuestos del modelo son:

>

Sea una economia capitalista que tiene dos sectores.

Existen dos tipos de capital.

El stock de capital fisico se deprecia a una tasa constante y exogena &
El stock de capital humano se deprecia a una tasa constante y exdgena &.
Toda la poblacidn trabaja en esta economia.

La fuerza de trabajo crece a una tasa constante y exdgena n.

La acumulacion de capital fisico ocurre como la detraccion del consumo.

La acumulacion de capital fisico ocurre como la detraccion del consumo.

SECTOR DE PRODUCCION DEL BIEN FINAL

Asume una funcion de produccion Cobb-Douglas.

Yt - AKtH[}_a (44)

Donde:

Sea

Yt Produccion del sector del bien final en el instante “t”.

Kt: Stock de capital fisico que opera en el sector del bien final en el instante

Hp: Stock de capital humano que opera en el sector del bien final.

Ht : Stock de capital humano en el instante “t”.

A: Indice del nivel de tecnologia en el sector de produccion del bien final.
a: Elasticidad producto respecto al capital fisico.

1-a : Elasticidad producto respecto al capital humano.

u: La fraccién de capital humano que labora en el sector de produccion del
bien final.
H

u=#j—>HP=th
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Lucas privilegia al capital humano sobre la tecnologia como factor de
crecimiento, porque la tecnologia es un bien puablico accesible de manera
idéntica a todas las naciones, ademas, no puede explicar las diferencias

internacionales de nivel y de la tasa de crecimiento del ingreso.

Reemplazando la ecuacion, y expresandolo en términos per capita obtenemos
la funcion de produccion intensiva.

Yo o AR I e (49)
Ecuacién de acumulacion de capital fisico

K, = AKFul=®HL "% — C, — 6¢K; (46)
Ecuacion diferencial del sector de produccion del bien final

k, = AkEul=%h}~% — ¢, — (n + 6)0k, (47)

SECTOR EDUCACIONAL
Funcion de produccion intensiva.
ye = B(1 —w)H, (48)

Ecuacion diferencial del sector educacional
H, = B(1 - w)H, — 6y H, (49)

Sistema de ecuaciones diferenciales

h, = B(1 —wh, — (n + 6y)h, (50)
1-6

Howl(ft  — 8 L g—(EBn)t (51)
1-6

+ At[Akf‘ul_“h%_“ —c; — (n+ 6)8k,]
+ v [B(1 —u)h, — (n + 5y)h¢]

> CONDICION DE TRANSVERSALIDAD
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2.3.

y'c=y'h=y'k=)7] (52)

DEFINICION DE TERMINOS

Producto Bruto Interno:

Es el valor total de la produccion corriente de bienes y servicios finales dentro de
un pais durante un periodo de tiempo determinado. Incluye por lo tanto la
produccion generada por los nacionales y los extranjeros residentes en el pais®®.
Crecimiento Economico:

Es la variacion porcentual de la produccion (medida por el PBI real) en un periodo
determinado. Esta tasa de variacion existente de un afio a otro se mide tanto en el
PBI total como en el de las distintas ramas**.

Inversion Extranjera Directa:

Inversion realizada en la economia residente por un inversionista no residente con
un interés econémico de largo plazo, otorgandole influencia en la direccién de la
empresa. En balanza de pagos, como norma general, se considera empresa de
inversion directa cuando un inversionista no residente posee 10 por ciento o mas del
patrimonio de la empresa??.

Tipo de Cambio Real:

Es el precio relativo de dos canastas de bienes y servicios. Y el indice del tipo de
cambio es el indicador de la evolucion del tipo de cambio real respecto a un periodo
base. El periodo base puede ser uno de equilibrio o un periodo particular a partir del
cual se mide la competitividad de los bienes susceptibles de comerciar
internacionalmente. Si el calculo del indice de tipo de cambio real se realiza con
respecto a la moneda de un pais se denomina bilateral, mientras que si realiza

respecto a un conjunto de paises se denomina multilateral*,

10 Definicion tomada de https://www.hcrp.gob.pe/docs/Publicaciones/Glosario/Glosario-BCRP.pdf, p.

157.

11 fdem. p. 192.
12 {dem. p. 10.

13 [dem. p. 201.
14 [dem. p. 101.

52


https://www.bcrp.gob.pe/docs/Publicaciones/Glosario/Glosario-BCRP.pdf

Efecto autonomo:

Incidencia en la variable enddgena no relacionado con sus regresores.

Efecto parcial:

Incidencia sobre la variable enddgena relacionada con el estimador del regresor.
Modelo de regresion lineal multivariado:

La regresion lineal multiple trata de especificar modelos linealizables entre una
variable dependiente y méas de una variable independiente. En estos modelo
multivariados es importante testar la heterocedasticidad, la multicolinealidad y la
especificacion, ello con la finalidad de obtener estimadores que sean eficientes y

consistentes.

2.4. FORMULACION DE HIPOTESIS
2.4.1. HIPOTESIS GENERAL
» Existe una relacion significativa entre la inversion extranjera directa y el
producto bruto interno y el tipo de cambio real a nivel nacional durante el
periodo 1990-2018.

2.4.2. HIPOTESIS ESPECIFICAS

» Existe un nivel de inversién extranjera directa autonoma o inercial
significativo que no se encuentra relacionado con el producto bruto interno
y el tipo de cambio real a nivel nacional durante el periodo 1990-2018.

» Existe un efecto parcial directo y significativo entre la inversion extranjera
directa y el producto bruto interno a nivel nacional durante el periodo 1990-
2018.

» Existe un efecto parcial inverso y significativo entre la inversion extranjera
directa y el tipo de cambio real a nivel nacional durante el periodo 1990-
2018.

2.5. IDENTIFICACION DE VARIABLES
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Se establece como variable endogena a la Inversion Extranjera Directa (IED;) y a sus
principales determinantes definidos como el Producto Bruto Interno (PBI,), y el Tipo
de Cambio Real (TCR;). En ese contexto la presente investigacion se presenta la
siguiente definicion de la variables sujetas de estudio.
» Variable (1)

o Inversion Extranjera Directa: Inversion efectuada por no residentes

nacionales. (IED,).

» Variable (2)

o Producto Bruto Interno®: Es el valor de la produccion corriente de bienes y
servicios finales dentro de un pais durante un periodo determinado. Incluye la
produccion generada por los nacionales y los extranjeros residentes en el pais
(PBI,).

» Variable (3)

o Tipo de Cambio Real®: Es el precio relativo de dos canastas de bienes y
servicios. Asimismo, el tipo de cambio real multilateral (TCRM) se define
como el promedio ponderado de los diferentes tipos de cambio bilaterales.
(TCR,).

2.6. DEFINICION OPERATIVA DE VARIABLES E INDICADORES

La operacionalizacion de las variables se fundamentard en la aplicacion de
procedimientos econométricos con relacién a especificacion y validacion del
modelo linealizable final que permita explicar la variabilidad de la Inversion
Extranjera Directa en funcién de sus principales determinantes: el Producto Bruto
Interno y el Tipo de Cambio Real. Al respecto en el siguiente cuadro se establece la

operacionalizacion de las variables sujetas de estudio.

% pefinicién tomada de https://www.bcrp.gob.pe/docs/Publicaciones/Glosario/Glosario-BCRP.pdf, p. 157.
16 [dem. pp. 201-202.
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Tabla N° 1: Operacionalizacion de variables e indicadores

DEFINICION DE TECNICAS E
VARIABLES DIMENSIONES INDICADORES
LA VARIABLE INSTRUMENTOS
Variable dependiente:
Es la Inversion que
efectia una empresa
hacia otra no | Inversion Inversion Directa
Variable (1): | residente en  la| Extranjera Directa | Extranjera  Neta  en|Proceso econométrico
Inversion economia nacional, [ a nivel nacional | millones de US$ durante | para el andlisis del
Extranjera Directa | otorgando un grado | para el periodo|el periodo 1990-2018 | modelo lineal
de participacion sobre | 1990-2018. (IED). multivariado:
la direccion de la
empresa. 1. Anélisis grafico de
las series.
Variables independientes: 2. Prueba de
Normalidad.
Es el valor de la 3. Analisis de
produccion corriente Autocorrelacion.
de los bienes y 4. Andlisis de
Producto  Bruto o
dentro de  una 5. Analisis de
Variable (2): , Interno a nivel | Producto bruto interno e
economia en un| _ Linealidad.
Producto  Bruto ] ) nacional para el | expresado en millones de £
periodo determinado, | 6. Especificacion del
Interno k periodo 1990- | US$ (PBI,). |
el cual incluye las . modelo

producciones
nacionales como las
extranjeras residentes

del pais.

7. Estimacion de los

8. Anélisis e

Variable (3): Tipo

de Cambio Real

Es el tipo de cambio

que considera los
movimientos

nominales del TC y
los efectos interno y
externo de los
precios. Proporciona

un indicador de

Tipo de cambio
real  multilateral
para el

1990-2018.

periodo

Variacion porcentual del

Tipo de Cambio Real

Multilateral —para el
periodo 1990-2018
(TCRy).

parametros.

interpretacion de los
pardmetros

estimados.
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VARIABLES

DEFINICION DE
LA VARIABLE

DIMENSIONES

INDICADORES

TECNICAS E
INSTRUMENTOS

capacidad adquisitiva
de los bienes que se
exportan en relacion
de los bienes

nacionales.

Fuente: Elaboracién Propia

56



3.1.

3z

CAPITULO I
MATERIALES Y METODOS

AMBITO TEMPORAL Y ESPACIAL

Se establece como dimension espacial la incidencia de las variables sujetas de
estudio a nivel nacional y como dimension temporal a los afios comprendidos entre
los periodos 1990 y 2018.

TIPO DE INVESTIGACION

La investigacion se sustenta en un tipo de investigacion cuantitativa; basandose en
un esquema hipotético-deductivo; sobre la base de preguntas de investigacion e
hipétesis para su posterior comprobacion. Para ello la investigacion se soporta en el
analisis estadistico-econométrico, (basado en la metodologia de Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO)). Con ello se busca proyectar los resultados
obtenidos, respecto a las variables sujetas de estudio, en el marco una posible
generalizacion. En ese contexto el tipo de investigacion sera cuantitativo-
explicativo-no experimental, ya que la investigacion buscarad contrastar hipotesis
planteadas en la presente investigacion a través de herramientas estadisticas y
tedricas, con un objetivo claro que es encontrar una relacion causal entre la inversion

extranjera directa, el producto bruto interno y el tipo de cambio de real.
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3.3.

NIVEL DE INVESTIGACION

Se estima un nivel investigativo del tipo explicativa de comprobacion de hipotesis.
Los estudios de investigacion explicativa plantean relaciones de causalidad, para
ello este nivel de investigacion se fundamenta en el analisis estadistico
multivariado, aspecto que es clave en los estudios observacionales, porque cuentan
con datos que provienen de mediciones no controladas. Estos estudios
explicativos, como lo planteado en la presente investigacion, cuentan con
hip6tesis, fundamentandose especificamente en hipotesis racionales, esto requiere

esencialmente de un fundamento soportado en antecedentes cientificos previos.

3.4. POBLACION, MUESTRA Y MUESTREO

» Poblacion: La poblacion de las variables se encuentran contenidos en los datos

registrados en las variables econémica: Inversion Extranjera Directa (IED),
Producto Bruto Interno (PBI), y el Tipo de Cambio Real.

Muestra: Se precisa una muestra de datos anuales de las variables
econdmicas: Inversion Extranjera Directa (IED) expresa en millones de US$,
Producto Bruto Interno (PBI) expresado en millones de US$ y el Tipo de
Cambio de Real (TCR) expresado en variaciones porcentuales; para un periodo
comprendido entre los afios 1990-2018. Haciendo un total de 29 observaciones
por serie estadistica.

Muestreo: El muestreo de datos se efectuara mediante la inspeccion de la base
de datos web, de las variables sujetas de estudio extraidas de la base de datos
web del BCRP.

3.5. INSTRUMENTOS Y TECNICAS PARA LA RECOLECCION

DE DATOS

» Técnicas: Exploracion e registro de las variables sujetas de estudios

contenidas en la base de datos web del BCRP.
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» Instrumentos: Construccién de una hoja de céalculo (base de datos) de los

datos anuales para las variables sujetas de estudio para el periodo 1990-2018.

3.6. TECNICAS Y PROCESAMIENTO DE ANALISIS DE DATOS

3.6.1.

3.6.2.

TECNICAS DE PROCESAMIENTO DE DATOS

Con las variables antes definidas y la construccion de una base datos para cada
serie economia, cuyos datos fueron obtenidos de la base de datos web del BCRP*’
, se procedi6 al andlisis estadistico descriptivo y econométrico segin la
metodologia del modelo de minimos cuadrados ordinarios en su version
multivariada. En ese contexto para el tratamiento y procesamiento de los datos
se utilizé el programa Microsoft Excel 2019 y econométrico EViews version 10.
(Ver Anexo N° 01)

METODOLOGIA DE ANALISIS

En la presente investigacion se aplicd la metodologia de minimos cuadrados
ordinarios (MCO) para la especificacion, seleccién y validacion de la ecuacion
final que permita explicar la variabilidad de la inversion extranjera directa en
funcion de sus principales determinantes. Esta metodologia permitira la
obtencion de estimadores eficientes y consistentes. En el siguiente cuadro se

esquematizacion el procedimiento metodoldgico:

17 Las series se obtuvieron de la base de datos web del BCRP: https://www.bcrp.gob.pe/estadisticas.html
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Seleccion de Variables de estudio

|

Anadlisis grafico de las series: Inversién
Extranjera Directa, Producto Bruto Interno y
el Tipo de Cambio Real.

1

1

. - 1

Andlisis de Normalidad EEE— Fruebaide Neljggiicady i
1

1

1

i. Testde normalidad de Jarque-Bera.

1

1

Angdlisis de Autocorrelacion  |——} BfUgh gl erditoconglaciop: i
i. Testde Durbin-Watson. .

1

1

1 1
i Prueba de Heteroscedasticidad: H

]

1 i. Testde heterocedasticidad de White !
i sin términos cruzados. |

Anglisis de
Heterocedasticidad

1 1
1 1
Anilisis de Linealidad 75 Prueba de RESET de Ramsey i
! 1

|

Especificacion de Modelo de
regresion lineal multiple

]

1 . .z .

I Proceso de contraste y validacién de las pruebas a los residuos del
— modelo. Caso de incumplimiento se repite el proceso de contraste y

1

1

1

validacién.
[ e e S U —
e, I T A oW L
Estimacién de los ] Proceso de estimacion de los i
pardmetros (estimadores) —1: pardmetros del modelo por el .
del modelo. I método de MCO. i
L e I A i
\ e EN————————CS.
! Andlisis de constancia de parametros: Residuos
Anadlisis de los parametros ! Recursivos, CUSUMQy Coeficientes recursivos. Andlisis

estimados del modelo. e interpretacion de los pardmetros estimados en

términos de efectos parciales v/o elasticidades.

Figura N° 1: Esquema de analisis de las series mensuales y validacion de la especificacion de la ecuacion.

Fuente: Elaboracion propia.

3.6.3. PRUEBAS DE VALIDEZ DEL MODELO DEL MODELO LINEAL
MULTIVARIADO
Poltronieri & Duarte (1994); discuten los modelos lineales generales y las
pruebas de hipdtesis clésicas. En particular, se considera el analisis de varianza a

dos factores, que proporciona claramente la forma de las matrices asociadas, asi
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36.5.T

como estadisticas del cociente de verosimilitud para hipétesis nulas. Las
distribuciones de los estimadores también se obtienen de forma explicita, bajo el
supuesto de normalidad. De igual forma, segun Diaz & LLorente (2013); el
conjunto de supuestos basicos establecidos en un modelo de regresion juega un
papel importante en las condiciones de operacion, ya que permite el desarrollo
de inferencias estadisticas. Es cierto que estas hipotesis son limitadas, por lo que
su verificacion empirica es necesaria a traves de diversas pruebas para verificar

si son compatibles con los datos utilizados en el modelo.

NORMALIDAD

Para empezar, segin Diaz & LLorente (2013); el supuesto de normalidad
constituye la base sobre la que se basan las pruebas de significatividad
estadistica. Todos los contrastes sobre las hipdtesis al término de perturbacién
aleatorio entran en conflicto con el hecho de que es una variable que no es
directamente observable, por lo que se deben utilizar los residuos de minimos
cuadrados para manipularla. Asi mismo, Diaz & LLorente (2013); el supuesto
de normalidad no es absolutamente necesario si el objetivo propuesto incluye
solo una estimacion precisa de los parametros del modelo. Como hemos visto,
los estimadores cuadraticos son al menos estimaciones Optimas,
independientemente de la distribucion de probabilidad en términos de ruido
aleatorio. Ademas, si la variable aleatoria tiene una distribucion normal, se
puede demostrar que los estimadores de minimos cuadrados también tenderan
a lo mismo ya que el tamafio de la muestra aumenta infinitamente. Las
consecuencias mas graves surgen al ignorar los regresores relevantes, ya que
los estimadores dejardn de ser insesgados y consistentes, la inferencia
estadistica quedara invalidada. En el segundo caso, las estimaciones obtenidas
tendran una precision menor. Es dificil evaluar el efecto de elegir una forma

funcional incorrecta debido a que puede provocar errores de estimacion y
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desviaciones en las pruebas estadisticas. Para ello, se hace uso del test o

contraste de Jarque- Bera que se explica a continuacion:

e Test de Jarque-Bera
Diaz & LLorente (2013); las distribuciones derivadas del modelo de

regresion se basan en el supuesto de normalidad del término aleatorio.
Entonces, hemos visto que el estimador de minimos cuadrados E sigue
una distribucion normal cuya formula matematica para el analisis es é ~
N[B, a2(X" X)7]'8. EI estimador £ ya no se cumplird cuando
abandonemos el supuesto de normalidad de la variable aleatoria %. Por lo
tanto, las estadisticas con una distribucion derivada normalmente, como

t-Student o F-Snedecor, ya no serén Utiles para construir intervalos de

confianza. y realizar pruebas de hipétesis. En resumen, diremos que las

propiedades del estimador de minimos cuadrados E asi como la validez
de los contrastes para muestras pequefias, variaran en funcion de si se
ajustan o no. Para esta situacion, se requiere una prueba para aceptar o
rechazar la hipotesis de normalidad del término de perturbacion aleatoria,
u. Dado que esta es una variable que no se puede observar directamente,
para la mayoria de las pruebas la solucion se articulara verificando los
residuos de los minimos cuadrados. Para lo cual, un método sencillo y a
la vez informativo, referente al comportamiento de los residuos de
minimos cuadrados, incluird en el analisis grafico de esta variable, el
calculo de asimetria y curtosis se representa por su distribucion. Por
ejemplo, dado un histograma, utilizando la estadistica de Pearson g, =

n 3 n 4
=18 Li—1 ¢

——7 Y Fisher g, = ﬁ respectivamente, tendran una primera

(Z?=1 i ) (Zi=1 i )
n n

18 3 es el valor esperado y o2(X” X)~es la matriz de varianzas-covarinazas.
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impresion de su comportamiento con respecto a una distribucion normal
tipificada.

Del mismo modo, Diaz & LLorente (2013); las estadisticas de Jarque-
Bera son una prueba popular para contrastar la hipotesis de normalidad

de términos aleatorios el cual se puede expresar con la formula JB =
@ [gf + i (g2 — 3)2] 19. Bajo el supuesto de normalidad, obedece

la distribucion X?2-Pearson con dos grados de libertad. Se aceptara la
hipotesis de normalidad cuando, especificamente en la hipdtesis nula,

JB*, sea menor que el valor critico correspondiente.

AUTOCORRELACION

De acuerdo a Diaz & LLorente (2013); el significado mas comun del término
autocorrelacion se refiere a la correlacion que existe entre los elementos de una
serie de observaciones ordenadas en el tiempo o el espacio. En el modelo de
regresion lineal, asumimos la hipotesis de independencia serial en términos de
perturbaciones aleatorias, E(uiuj) =0 Vi#j, es decir, el término
aleatorio correspondiente a la i-ésima observacion no se vera afectado por el
término asociado con la observacion de j-ésima.

Asu vez, Diaz & LLorente (2013); teniendo en cuenta que hay varias razones
por las que la hipotesis de no autocorrelacion en términos de ruido aleatorio
podria considerarse demasiado restrictiva. La naturaleza de los datos, la
especificacion del modelo o la presencia de variables enddgenas retardadas son
algunas de las causas que pueden dar lugar a este problema. Los datos de series
de tiempo estructuradas a menudo muestran inercia 0 tendencias en su

evolucion, lo que permite determinar que el término de perturbacién aleatoria

19 En el que n representa el nimero de observaciones en la muestra, k + 1, el nimero de regresiones
cuando el contraste se hace a partir de los residuos de un modelo estimado, y g: y g2 son las medidas de
simetria y curtosis, recogidas de los estadisticos de Pearson y Fisher, respectivamente. En cuanto al
comportamiento de la distribucién normal, analizando la simetria y aplanamiento de la distribucion
residual a minimos cuadrados.
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correspondiente a las observaciones posteriores es interdependiente. Cuando
surja el problema de la autocorrelacion entre elementos de una muestra
transversal, hablaremos de autocorrelacion espacial. Las razones que justifican
la existencia de desviaciones de especificacion en el modelo se especifican
principalmente en el uso de una forma funcional incorrecta y la ausencia de
variables explicativas relevantes. En el caso de que el modelo sea correcto por
ejemplo se tendria la funcion®, Y, = Bo + BiXe + B X2 + B Xt + u,
vVt = 1,2,...,n, y si especificamos una funcion lineal, Y; = By + 1 X: + u;
vVt = 1,2,..,n, obtendriamos, Y, = B,X,* + Bz X" +u, Vt=1.2,..,n; est
ultima funcion recogera elementos que no aparecen explicitamente en esta
relacion pero que influyen en el comportamiento de la variable dependiente, la
cual puede autocorrelacionarse si y.2 y x.* tienen el mismo problema,
respectivamente. En el segundo caso, si las variables no se consideran
explicitamente dependientes secuencialmente, esta relacion conduce al término
ruido aleatorio.

En otro sentido, Diaz & LLorente (2013); las consecuencias de la
autocorrelacion en el caso de que dichos estimadores y sus varianza seria la
hip6tesis de independencia serial en el término de perturbacion aleatoria, la
matriz de varianzas y covarianzas del término de perturbacién aleatoria deja de
ser escalar, E(uu’) = Q, como resultado, los estimadores de minimos
cuadrados ya no serian eficientes, produciendo sesgos sistematicos en el calculo
de sus varianzas muestrales y la aplicaciéon incorrecta de las pruebas de
hipotesis. Sin embargo, seguiran siendo insesgados y consistentes.

La deteccion de un problema de autocorrelacion en términos de perturbacion
aleatoria se suele realizar cuando se ha estimado, aunque se sospecha que

preexiste. En esencia, la forma adicional de diagnosticar el problema implica la

20 Dado que este es un problema comdn en las series de tiempo, usaremos el subindice t en lugar de i.
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aplicacion de diversas pruebas estadisticas que permitan aceptar o rechazar

hipétesis sobre su comportamiento.

e Estadistico de DW de Durbin-Watson
De acuerdo a Diaz & LLorente (2013); la prueba mas frecuente y conocida
para detectar situaciones de autocorrelacion de primer orden en términos de
ruido aleatorio es la prueba desarrollada por la estadistica de Durbin y

. Yi=o(er—er—1)*
Watson, que se define como: d = == ———721

t=16t

. Este estadistico puede

ser expresado alternamente en funcion del coeficiente de autocorrelacion de

primer orden estimado, p,

i Yi-z(er —ec_1)? - 2%t e’ =23 el

d =
t=1 €t =1L’
n Ee,
~ 2<1_Zt—;—”21) = 2(1 — p)22
t=1€t

Las estadisticas de DurbinWatson asumiran valores de 0 a 4%, dependiendo
del tamafio de la muestra, n, del nimero de variables explicativas del modelo,
k, asi como de la informacion de la muestra considerada. Una gran ventaja
de esta estadistica es el hecho de que esta determinada por los residuos
estimados, que se calculan automaticamente en el analisis de regresion.

Por otra parte, Diaz & LLorente (2013), la restriccion méas notable de la
prueba desarrollada es la distribucién de probabilidad exacta del estadistico
d?* no es facil de encontrar porque, como han demostrado Durbin y Watson,

depende de manera compleja de los valores de los regresores de una muestra

21 Tenga en cuenta que en el numerador de la prueba desarrollada el nimero de observaciones es igual a n
- 1, ya que una observacion se pierde en el calculo de la diferencia de minimos cuadrados residuales
consecutivos.

_ YPsetera
- tie?
23 Teniendo en cuenta que p lim d=2(1-p), los valores extremos de la prueba desarrollada por la estadistica
de Durbin y Watson, seran 0y 4, dado que: Si p=1=d=0 autocorrelacion perfecta positiva, Si p=-1=d=4
autocorrelacion perfecta negativa y Si p=0=d=2 ausencia de correlacidn serial.

24 E| estadistico d se calcula a partir del residuo de los minimos cuadrados, que a su vez depende de los

regresores considerados.

22 Sjendo, p una estimacion del coeficiente de autocorrelacion muestral de primer orden.
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dada. A diferencia de las otras variables t-Student, Test F-Snedecor o y?2-
Pearson, no hay valores criticos en esta distribucidn que le permitan aceptar
o rechazar la hipdétesis nula a contrastar. Durbin y Watson identificaron dos
limites® en la distribucion de esta estadistica, menor, d. y mayor, du,
respectivamente.

Asi mismo, Diaz & LLorente (2013); a partir de la estimacion de los
minimos cuadrados del modelo, obtenemos la distribucion de los residuales,
calculada segin d estadisticos. A continuacion, se calculan los valores
criticos para el tamafio de la muestra y el nimero de variables explicativas
consideradas para el caso de que la hipotesis a contrastar sea:

a) Ausencia de correlacion serial positiva, si:

d<d, se rechazara H,
d>dy no se rechazarad H,
d,<d<dy la prueba no sera concluyente

b) Ausencia de correlacion serial negativa, si:

d>4-d; se rechazara H,
d<4-—dy no se rechazarad H,
4—dy<d<4—-d, la prueba no sera concluyente

c) Ausencia de correlacion serial positiva o negativa, si:

d>d, se rechazara H,

d>4-d, se rechazara H,
dy<d<4-—dy no se rechazard H,
d,<d<dy la prueba no sera concluyente
4—dy<d<4-—-d; la prueba no sera concluyente

25 Estos limites dependen tnicamente del tamafio de la muestra, n, y del nimero de variables explicativas
en el modelo, k, y para tamafios de muestra de 6 a 200 observaciones y hasta 20 regresores, estan
tabulados por Durbin y Watson.
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Prueba de Breusch-Godfrey

Para este caso, segun Diaz & LLorente (2013); a diferencia de la prueba

anterior, la prueba de Breusch-Godfrey permite detectar patrones de

autocorrelacion superiores a uno en el modelo de regresion, también
aplicable a modelos con naturaleza autorregresiva. Comparando las
hipotesis planteadas, Hy: p = 0, Hy: u; = AR(P) 0 u; = MA(p)?2e.

De ahi que, Diaz & LLorente (2013); detallan la aplicacion empirica del

contraste en los siguientes términos:

a) El modelo original se estimé mediante MCO y se obtuvo una
distribucion de minimos cuadrados residual.

b) El coeficiente de determinacion R? de la subregresion de los residuos
de minimos cuadrados se calcula con base en todas las regresiones del
modelo y el rezago p, e;_q, €5, ey

c) Se calcula el producto del coeficiente de determinacién de la
subregresion y el tamafio de la muestra, nR?. Segun la hipotesis nula y
para muestras suficientemente grandes, la variable nR? ~ y; con
tantos grados de grados de libertad como retardos considerados.

Establecido el nivel de significancia a, cuando la prueba estadistica

especifica contra la hipdtesis nula, y2*, es mayor que el valor critico

correspondiente, y;, entonces el modelo tendrd problemas de
autocorrelacion. La mayor dificultad en su aplicacion radica en determinar

de antemano la duracion del retardo p a ensayar.

HETEROSCEDASTICIDAD
Segun Diaz & LLorente (2013); cuando se considera la varianza de un término

aleatorio que no es constante en la poblacion, nos enfrentaremos al problema

26 |_a hipdtesis alternativa tiene una especificacion mas general, ya que la variable aleatoria del modelo se
aproxima a un proceso autorregresivo de orden p, AR (p) 0 un proceso de promedio mévil del mismo

orden, MA(p).
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de heteroscedasticidad. Una vez identificado el problema, desde el punto de
vista de la estimacion del modelo, surge una dificultad operativa significativa.
Cuando la variable aleatoria es homoscedastica, y bajo el supuesto de que no
hay autocorrelacion, solo contiene el parametro desconocido, ¢, de ahi el
numero total de pardmetros estimados en el modelo general, Y; = By + B1X1; +
BoXoi + -+ BiXpi +u;  Vi=1,2,..,n%7. De acuerdo a la hipotesis de

heteroscedasticidad, E (wu’) = o I,, adoptara la siguiente forma:

g o (i

29 T
s@y=( ] % °
041 o8 -LF 3

y, por lo tanto, el nimero de pardmetros estimados en el modelo general sera
igual a (k+1) + n, porque ademés de k+1 el coeficiente de regresion tendremos
n pardmetros desconocidos. EI problema de heteroscedasticidad tiende a ser
mas comun cuando se trabaja con datos transversales que con datos
estructurados de series de tiempo. Por lo general, la variabilidad del regresor es
mayor en muestras con estructura de corte transversal. En las muestras de
informacién presentadas como una seccion transversal, generalmente
trabajamos con los miembros de una poblacion en una unidad de tiempo
determinada, que puede ser de diferentes tamarios. Por lo general, se cree que
la variable tiene una gran variacion para diferentes elementos del modelo. Sin
embargo, en la informacion expresada como una serie de tiempo, se cree que la
variable tiende a tener una magnitud similar, ya que la informacién a menudo
se recopila para la misma entidad durante un periodo de tiempo.

De ahi que Diaz & LLorente (2013); las consecuencias de la
heteroscedasticidad, bajo los supuestos establecidos, para el modelo de
regresion lineal, encontramos que las estimaciones de minimos cuadrados son

las Optimas, ya que en toda la clase de estimaciones lineales e insesgadas tiene

2Tjgual a k + 2, de los que k + 1 corresponden a los coeficientes de regresion
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varianza minima. Cuando se trasgrede el supuesto de homoscedasticidad de la
variable aleatoria, manteniendo el resto de los supuestos, las estimaciones
cuadraticas son minimas y sus varianzas se veran mas o menos afectadas. En
otras palabras, las pruebas estadisticas y predictivas realizadas en estas
condiciones dejaran de ser significativas y eficaces.
Asi mismo, Diaz & LLorente (2013); detectar el problema de la
heteroscedasticidad de las variables es una tarea dificil, porque como hemos
dicho, la variable aleatoria del modelo de regresion no es directamente
observable. Por el tipo de datos utilizados o el tipo de analisis realizado,
podemos tener dudas mas o menos legitimas al respecto. Las representaciones
gréficas de minimos cuadrados residuales e pueden proporcionar informacion
importante sobre el problema de la heteroscedasticidad, en cuyo caso
proporcionan un modelo sisteméatico de comportamiento. En esta situacion, la
varianza del término de ruido aleatorio se expresara como una funcion ¢ =
f(X;)) vi=12,..,n Vj=1,..k; Engeneral, se encuentran disponibles
varios procedimientos para detectar el problema de la varianza de la variable en
un modelo de regresion considerando la consistencia de la estimaciéon de
minimos cuadrados, incluso en presencia de este problema. Por tanto, aunque
imperfecto, el residuo de minimos cuadrados se aproxima a la variabilidad
muestral del término aleatorio. Por esta razon, la mayoria de las pruebas
presentadas para problemas de no conformidad se aplican a los minimos
cuadrados residuales.
e Tests de -White
Segun Diaz & LLorente (2013); en principio, la prueba de White es
independiente de la suposicion hecha sobre la naturaleza del problema de
analisis, formando asi una prueba mas robusta. Después de estimar con
MCO en el modelo general y obtener la distribucion residual
correspondiente, la prueba de White se divide por los siguientes términos.

Los cuadrados restantes se retrocedieron con hase en todas las variables
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3.6.3.4.

explicativas del modelo, sus cuadrados y productos cruzados. En base a la
hipétesis nula de homoscedasticidad, en el modelo Hy: 02 = - = 02, para
muestras suficientemente grandes, podemos verificar que la variable
definida como el producto del coeficiente de determinacion de la regresion

realizada y el tamafio de la muestra, n, seguira una distribucion de y?2-

Pearson con m grados de libertad, nR? ~ )(,ang, si es mayor que el valor

critico correspondiente a la distribucion y2-Pearson para un cierto nivel de
significancia, la hipotesis nula a contrastar sera rechazada y nos
enfrentaremos al problema de la varianza alternativa. Ademas, el contraste
propuesto también puede tratarse mediante la prueba F-Snedecor, que
evalla la importancia general de la regresion auxiliar. Esta verificacion
requiere precaucion cuando se aplica, ya que puede generar problemas
relacionados con una mala especificacion del modelo (falta de variables

relevantes, forma de funcion incorrecta, etc.).

QUIEBRE ESTRUCTURAL

Segln Guijarati & Porter (2010); Cuando usamos el modelo de regresion que
involucra series de tiempo, puede haber cambios estructurales en la relacion
entre el regresor Y y los regresores. Por cambio estructural, nos referimos a que
los valores de los parametros del modelo no cambian durante el periodo. A
veces, los cambios estructurales se deben a fuerzas externas, cambios de politica
0 varias otras causas. Para saber si realmente ocurrié un quiebre estructural
supondremos que queremos estimar una funcién de ahorro simple que relaciona
el ahorro (Y) con el ingreso personal disponible IPD (X). Dado que tenemos los
datos, podemos calcular una regresion MCO de Y sobre X. Pero al hacerlo,
afirmamos que la relacion entre los ahorros y el IPD no ha cambiado mucho

durante un periodo de 26 afios. Puede ser una hipotesis increible. Por ejemplo,

28 m denota el nimero de variables explicativas de la regresion realizada.
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se sabe que Estados Unidos experimentd su peor recesion econémica en
tiempos de paz en 1982. La tasa de desempleo civil es del 9,7%, la mas alta
desde 1948. Tal evento podria romper la relacion entre el ahorro y el IPD. Para
ver si esto sucede, divida la muestra en dos periodos de tiempo: 1970-1981 y
1982-1995, antes y después de la recesion de 1982. De los cuales las tres
posibles regresiones, periodo 1970-1981: Y; = A, + 1, X, +uyy 1y = 12;
periodo 1982-1995: Y; =y, + v, X + uy: n, = 14; periodo 1970-1995:

Yt = a; + ath + U n= (Tl1 + le) s 2629;

e Prueba de Chow para cambio estructural GUJARATI

Segun Gujarati & Porter (2010); la prueba supone que: a) u;; ~
N(0,02) yuy; ~ N(0,0%).Es decir, los términos de error en las
regresiones de los subperiodos estdn normalmente distribuidos con la
misma varianza (homocedastica), o2. b) Los dos términos de error (u;; Yy
u,, se distribuyen de forma independiente.

Asi mismo, Gujarati & Porter (2010); los mecanismos de esta prueba son:
a) Se estima la regresion del periodo 1970-1995, apropiada si no hay
inestabilidad en los parametros, y obtenemos la suma de cuadrados
residuales SCRs con gl = (n, + n, — k), donde k es el numero
estimado de parametros, en este caso en el dominio. b) Se estima la
regresion del periodo 1970-1982 y obtenga su suma de residuos al
cuadrado, SCRy, con gl = (ny — k). c) Se estima la regresion del periodo
1982-1995 y obtenga su suma de residuos al cuadrado, SCR», con gl =
(n, — k). d) Dado que los dos conjuntos de muestras se consideran

independientes, es posible sumar SCR:1 y SCR> para obtener lo que se

29 La regresion del periodo de 1970-1995 supone que no hay diferencia entre los dos periodos y, por lo
tanto, estima la relacion entre los ahorros y el IDP para todo el periodo, que consta de 26 observaciones.
En otras palabras, esta regresion asume que la interseccion, asi como la pendiente, son constantes a lo
largo del periodo; es decir, sin cambios estructurales. Si es asi, entonces a; = A4, = y3ya, = A, =

Y2-
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puede llamar una suma ilimitada de cuadrados residuales (SCRnr), a saber:
SCRyg = SCRy + SCR, con gl = (ny + n, — 2k). e) Ahora, la idea detras
de la prueba de Chow es que si de hecho no hay ningin cambio estructural
[es decir, las regresiones son esencialmente las mismas], SCRr y SCRnr

no son estadisticamente diferentes. Entonces, si formamos la siguiente

(SCRR-SCRNR)/K
(SCRNR)/(ny1+n2—-2k)

relacion: F = ~F[k(n, + n, — 2k)]30. f) Por lo tanto,

la hipotesis nula de estabilidad paramétrica (es decir, no hay variacion
estructural) no se rechaza si el valor F calculado en la aplicacién no excede
el valor critico F obtenido de la tabla F al nivel de significancia elegido (o
el valor p). Por el contrario, si el valor F calculado excede el valor F critico,
rechazamos la hipétesis de estabilidad paramétrica y concluimos que las
regresiones del periodo 1970-1981 y 1982-1995 son diferentes, en cuyo
caso la regresion conjunta del periodo 1970-1995 tiene un valor dudoso,
por decir lo minimo.

Asi mismo, segun Gujarati & Porter (2010); se debe tener presente algunas
advertencias respecto de la prueba de Chow: a) Deben cumplirse las
suposiciones de la prueba. Debe averiguar si las varianzas de los errores en
las regresiones son las mismas. b) La prueba de Chow solo dira si las
regresiones son diferentes, pero no dira si la diferencia se debe a
intersecciones o pendientes, 0 ambos. ¢) La prueba de Chow asume que se
conocen los puntos de ruptura estructural; sin embargo, si no se puede
determinar cuando se ha producido realmente el cambio estructural, se

deben utilizar otros métodos

%0 Chow demostré que, de acuerdo con la hipétesis nula, las regresiones del periodo 1970-1981 y 1982-
1995 son (estadisticamente) iguales (es decir, no hay cambios estructurales o rupturas), por lo que la
razén F dada arriba sigue una distribucién con ky (11 + ny — 2k) gl respectivamente al numerador y

al denominador.
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3.6.3.5.

ESPECIFICACION FUNCIONAL (LINEALIDAD)

Gujarati & Porter (2010); nunca estamos seguros de que el modelo elegido para
las pruebas empiricas represente "la verdad, toda la verdad y nada mas que la
verdad"”. Con base en la teoria o la introspeccion y el trabajo empirico previo,
desarrollamos un modelo que se cree captura la esencia del tema en estudio.
Luego sometemos el modelo a una prueba empirica. Después de recibir
resultados, iniciamos el post mortem, teniendo en cuenta los criterios de un
buen modelo que ya habiamos examinado. En esta etapa averiguaremos si el
modelo elegido es el adecuado. En la determinacion de la bondad de ajuste del
modelo se observan algunas caracteristicas generales de los resultados como el
valor R?, los razones t estimados, los signos de los coeficientes estimados en
relacién con sus expectativas previas, las estadisticas de DurbinWatson, etc.
Estos diagndsticos son razonablemente buenos, podemos confirmar que el
modelo elegido refleja bien la realidad. Si los resultados utilizando el mismo
procedimiento no parecen alentadores porque el valor de R%es muy bajo, o
porgue muy pocos coeficientes son estadisticamente significativos o tienen los
signos correctos, o porque la d de DurbinWatson es muy baja, es posible que le
preocupe la bondad del ajuste del modelo y podemos buscar soluciones: tal vez
omitimos una variable importante, usamos la forma funcional incorrecta o no
hicimos la primera diferenciacion de series de tiempo (para eliminar las

correlaciones seriales) y asi sucesivamente.

e Contraste RESET de Ramsey
Para este contraste, Gujarati & Porter (2010); Ramsey sugirié una prueba
de error de especificacion general conocida como RESET (prueba de
error de especificacion en regresion). Aqui solo vamos a ilustrar la version
mas simple de la prueba. Para establecer los conceptos, continuemos con

el ejemplo del costo - produccidn y supongamos que la funcion del costo
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en la produccion es lineal de la siguiente manera: Y; = 4, + 1,X; +
us; ()3

Asi mismo, segun Gujarati & Porter (2010); los pasos de RESET son los
siguientes: a) Desde el modelo seleccionado, por ejemplo del costo-
produccion, obtenga Y; estimada es decir ¥;. b) Efectuando la regresion
de costo-produccion nuevamente ingresando Y; de alguna forma como
uno o mas regresores adicionales. En el caso de que exista una relacion
curvilinea entre @,y ?;, lo que sugiere que 7,°y 7, pueden ingresarse
como regresores adicionales. Con esto realizamos la regresion: Y; = ; +
P2 X; + ﬁg?iz + 3423 + u;(11). ¢) Supongamos que R? se obtiene de la
regresion realizada en el apartado anterior R?,,,.,4, Y €l obtenido de la
regresion de costo- produccion, R%,;,,. Entonces usamos la prueba F, a

(R*nueva—R?yieja)/nimero de regresoras nuevas

saber: F

(ny,

para averiguar si el incremento en R2, con (Il), es estadisticamente

I (1-RZ%jyeva)/(n—ntimero de parametros en el nuevo modelo)

significativo. d) Si el valor F calculado es significativo, por ejemplo, al
nivel del 5%, podemos aceptar la hipotesis de que el modelo (I) esta mal
especificado.

De ahi que, Gujarati & Porter (2010); una ventaja de RESET es que es
facil de usar, ya que no es necesario especificar el modelo alternativo. Sin
embargo, esta también es la desventaja, ya que conocer la especificacion
incorrecta del modelo no necesariamente ayuda a elegir una mejor opcion.
En la experiencia, la prueba RESET puede no ser muy buena para
identificar una alternativa particular para un modelo propuesto, y su
utilidad es que sirve como un indicador general de que algo anda mal.
Debido a esto, una prueba como RESET a veces se describe como una

prueba de especificacion con errores en lugar de una prueba de

3L Enel que, Y = costo total y X = produccidn.
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3.6.346:

especificacion. Esta distincion es muy sutil, pero la idea basica es que una
prueba de especificacion examina un cierto aspecto de una ecuacion dada
mientras se mantienen claras hipotesis nulas y alternativas en mente. Una
prueba de especificacion incorrecta, por otro lado, puede revelar multiples
opciones e indicar que algo estd mal con la hip6tesis nula sin proporcionar
necesariamente una guia clara sobre la hipétesis alternativa apropiada.

ESTABILIDAD DE PARAMETROS

De acuerdo a Pérez (1995); bajo el nombre de contrastes no paramétricos,
incluiremos una serie de técnicas que, aungue no tienen una amplia aplicacion
en el campo del cambio estructural contrastante en modelos econométricos, han
sido ampliamente desarrolladas y utilizadas en este campo de las estadisticas.
De hecho, este tipo de contrastes se desarrollaron para determinar si multiples
muestras pertenecen o no a la misma poblacién, o, en otras palabras, para
comparar si un conjunto de variables aleatorias tiene o no la misma distribucion.
La caracteristica esencial del contraste "no paramétrico” vendria dada porque

no se supone a priori ninguna distribucion concreta de F; (X) o F,(X).

» El estadistico de Residuos Recursivos
Segun Pérez (1995); en la literatura econométrica, bajo el nombre de
estimacion recursiva, encontramos un procedimiento de estimacion en el
que se realizan estimaciones alternativas de forma secuencial, partiendo de
un numero minimo de observaciones (normalmente tantas como los
parametros a estimar), afladiendo una observacion mas en cada nivel de
caso hasta que se cubra toda la muestra, Este proceso asi llevado a cabo nos
permite, por un lado, obtener un conjunto de coeficientes estimados que
inicialmente pertenecen al mismo modelo y, por otro lado, un conjunto de
estimaciones de las variables enddgenas que, comparadas con los reales
valores, son una secuencia de residuos alternativos a los cuales son muy

atiles para analizar el modelo en estudio. De particular interés es el analisis
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de los errores de prediccion en un periodo que seria el resultado de
comparar el valor real de la variable en un periodo t y el valor estimado de
esa variable utilizando la informacion disponible en t-1; una vez
estandarizados dan origen a los residuos recursivos.

Siguiendo la notacion dada por Brown et al (1975), podemos proponer una
estimacion recursiva a partir de un modelo general de pardmetros variables
cuya formulacion seria del tipo: Y, = X, + e Ve=12..N p,—
N[0, 6Z]32. (como se cito en Pérez,1995)

Asi mismo, Pérez (1995); una forma natural de estudiar la estabilidad de
estos parametros seria realizar secuencialmente diferentes estimaciones
utilizando un periodo de muestra mas grande, comenzando légicamente
con un nimero minimo de observaciones igual al nmero de parametros.
Este conjunto de estimaciones vendria determinado por la siguiente
expresion: B, = (X;X,) XY, V,=K,K +1,..,N . Con estos residuos
calculados de esta manera, se puede demostrar facilmente que bajo la

hipétesis nula v se distribuye normalmente con media cero y varianza igual

1
a g2d? donde: d, = [1+ X, (X,_, X,_1)"'X,)2 V,=K+1,..,N.Si
dividimos v, entre d,.y consideramos la misma varianza o2, obtenemos lo
que se conoce en la terminologia de Brown, Durbin y Evans como

— TP Yr=XpPr-1
dr

“residuos recursivos": w;, T
[14+X5(X5_y X)X ]2

Del mismo modo, Pérez (1995); en vista de la hipotesis nula valida,
muestran que estos residuos recursivos son independientes y se distribuyen
como una normal con media cero y varianza igual a a2, w,, — N[0, 0],

V,=K+1,..,N, E[w,,ws] =0 Vr % s. Para facilitar el calculo de la

32 En esta formulacion, la hipdtesis nula de permanencia estructural vendria determinada por la igualdad
de los parametros y el comportamiento homocedastico, lo que ofrece la posibilidad de reducir el modelo
general propuesto anteriormente al modelo de regresion clasico.

33 Siendo r las primeras observaciones de la muestra, X, = (x1, %3, o, %) Y = (Y1, Yoy o V)’
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serie de residuos recursivos, se realizaron formulaciones que permiten su
calculo iterativo a partir de las mismas siendo: S, = (¥, — X,.5,) (Y, —
XBr).
» El estadistico de CUSUM

Segun Pérez (1995); aunque podemos utilizar el metodo de estimacion
recursiva con una amplia familia de contrastes no paramétricos en el uso
general, la idea original de Brown, Durbin y Evans (1975) se centr6 en un
tipo de contraste especifico llamado CUSUM (sumas acumulativas) y su

término es el siguiente: CS; = %Z$=K+1Wt Vt=K+1,...,N3% Como

puede verse, este primer contraste CUSUM tiene en cuenta directamente
los valores de los residuos recursivos, esta primera prueba estaria disefiada
especificamente para detectar variaciones sistematicas en los parametros
B

» El estadistico de CUSUMQ
De acuerdo a Pérez (1995); la idea original de Brown, Durbin y Evans

(1975) se centr6 en un tipo de contraste especifico llamado CUSUMSQ

(sumas acumuladas de cuadrados) y su término es el siguiente: CStSQ =

t 2
Zresi™r vy — g4 1) N. Estasegunda variante CUSUM-SQ considera

Z1IY+K+tWr

los cuadrados de los residuos en relacion con su suma total, es més sensible
a cualquier tipo de variacion fortuita o no sistematica de los mismos. Como
en los casos anteriores, el método de aplicar contraste es comparar todos
los valores calculados con los limites de las distribuciones teoricas, que
generalmente estan tabulados, y para los mas utilizados en este caso
(CUSUMSQ), Brown, Ourbin y Evans los muestran. de acuerdo con una

distribucion beta con los parametros (r—k)/2 y (N—-71)/2;

~

3 En el que 42 al estimador insesgado de o2 basado al total de observaciones N.
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rechazandose la hipotesis nula de estabilidad de los parametros si el valor
obtenido supera el valor dado por esta distribucion teorica.
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CAPITULO IV

DISCUSION DE RESULTADOS
4.1. ANALISIS DE LAS SERIES

En la siguiente Figura N° 02 se puede observar la evolucion de las variables
IED, PBI;,y TCR,. En principio la variable enddgena IED, que representa la
Inversion Directa Extranjera Neta, se encuentra expresada en millones de US$. Las
variables PBI; y TCR ., que representan a los regresores Producto Bruto Interno y
Tipo de Cambio Real, se encuentran expresado en millones de US$ y variaciones
porcentuales respectivamente. Todas estas variables se encuentran expresadas en

términos anuales.

Ahora bien, visualizando la evolucion de todas las variables (ver Figura N° 02)
estudiadas se puede advertir que la IED, y el PBI, presentan tendencias
deterministicas bien definidas para el periodo 1990 - 2018. Esto tltimo implica que
dichas variables han mostrado un crecimiento sostenido de largo plazo. Con relacién
al TCR, esta ha mostrado un comportamiento irregular durante el periodo de analisis

con picos y valles acentuados para ciertos afios.
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Evolucionde lalED, PBl y TCR[1990 - 2018]
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Figura N° 2: Representacion grafica de la evolucion de las series

Fuente: Elaboracién propia.

Ahora examinando las relacionadas univariadas entre la variable endogena (IED;) y
los regresores estudiados (PBI; y TCR,) se puede apreciar los siguientes
comportamientos. En primer lugar, observando la Figura N° 03, respecto a la
dispersion entre el PBI, y la IED, se advierte que existe una relacion directa y

positiva entre estas dos variables para el periodo comprendido entre los afios 1990 y

2018. Este hecho tiene consistencia con los postulados econdmicos (teoria del

crecimiento econémico); en donde se sefiala que a mayor inversion mayor sera el

crecimiento econdémico.
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Dispersién Inversién Directa Extranjera Neta vs Producto Bruto Interno [1990 - 2018]
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Figura N° 3: Dispersién de la Inversion Directa Neta y El Producto Bruto Interno (1990 -2018) a nivel
nacional

Fuente: Elaboracién propia.

En segundo lugar, observando la relacion entre laIED, y el TCR, no se observa patrén
claro; mostrandose un comportamiento aleatorio en su relacion conjunta. Este Gltimo
aspecto indicaria que el estimador asociado al tipo de cambio real tendria un efecto
parcial sobre la variable enddgena que variara segun las condiciones econémicas tanto
interna como externa, no definiéndose por tanto un sentido de impacto predeterminado
sobre la inversion extranjera directa. Por lo tanto, estos aspectos tendran que ser
contrastados con el modelamiento econométrico en cuanto se refiere a la
especificacion, validacion y obtencién de los pardmetros finales que explique la
variabilidad de la IED;, durante el periodo 1990-2018, en funcion del PBI, y el TCR,.
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4.2.

Dispersioén Inversién Directa Extranjera Neta vs Tipo de Cambio Real [1990 - 2018]

0 0 o e
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Figura N° 4: Dispersion de la Inversion Directa Neta y el Tipo de Cambio Real (1990 -2018) a
nivel nacional

Fuente: Elaboracién propia.

ESPECIFICACION DEL MODELO ECONOMETRICO

Se estima la siguiente especificacion lineal multivariada que relaciona la inversion
extranjera directa neta con los regresores estudiados. En ese sentido se tiene la
siguiente ecuacion:
IED; = By + B1PBI, + B,TCR, + u
Donde:
e [ED, = Inversion Directa Extranjera Neta (millones US$).

e  PBI, = Producto bruto interno (millones US$).

e TCR, = Tipo de cambio real (variacion porcentual).

Los coeficientes planteados en el modelo tienen su importancia tanto en su signo
como en su magnitud respecto a su incidencia sobre la variable endogena. En primer
lugar; se espera que el signo del coeficiente “f;” sea positivo, puesto que la teoria
econdmica de crecimiento economico sefiala que ante un incremento de crecimiento

econdémico medido por el PBI en termino nominales, este habra sido influenciado
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4.3.

por uno de sus determinantes, siendo uno de ello el volumen de inversién. Por lo

que se espera una relacion directa y positiva entre estas dos variables (IED, y PBI,).

En segundo lugar, se espera que el coeficiente “f,” (asociada a la variable TCR,)
tenga un signo negativo, ello debido a que los riesgos derivados de la exposicion
cambiaria implican mayor incertidumbre o posibles variaciones en los beneficios
esperados por una determinada inversion extranjera efectuada a nivel nacional®. Es
de connotar que la literatura econdmica no establece un signo definido para la
relacion de las variables IED, y TCR,, aspecto que variara segin la economia

analizada y su dinamica tanto interna como externa.

SIGNIFICANCIA DE LOS PARAMETROS DEL MODELO
INICIAL

En la Tabla N° 02 se muestra los parametros estimados y su probabilidad de
significancia en la ecuacion inicial. Los parametros asociados a las variables
PBI, y TCR, son significativos al 5% y 10%. Caso contario se observa para la
constante o intercepto de la ecuacion inicial, la cual resulta no significativa. Esto
ultimo indicaria la ausencia de un efecto autonomo o inercial no relacionado con el
PBI; y TCR; que explique el comportamiento de la variable endogena (/ED;). Por
otro lado, la ecuacion inicial muestra significancia conjunta de todos los parametros,
ello medido por la prueba F cuya probabilidad es menor al 1%, 5% y 10% de

significancia respectivamente (Ver Anexo N° 02).

35 Existe una variacion de la cantidad de recursos financieros que se invierten o colocan, tanto en inversiones
productivas como en inversiones financieras, derivadas de la exposicion al riesgo cambiario.
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4.4,

Tabla N° 2: Resultado de los parametros estimados en la ecuacion inicial

Variable Coefficient Prob.

E 482.6653 0.6640

PBI 0.034844 0.0002

TCR -414.1581 0.0303

R-squared 0.6720
S.E. of regression 1,862.74
AIC 18.0485

Prob(F-statistic) 0.0002

Fuente: Elaboracion propia.

Analizando los signos esperados y la magnitud de los estimadores (respecto a la
ecuacion inicial) se visualiza en primer lugar que el producto bruto interno (PIB;)
tiene un impacto directo y positivo sobre la inversion extranjera directa (IED;).
Caso contrario se observa en el tipo de cambio real (TCR,) y su impacto sobre la
variable enddgena es inversa; lo que implicaria una relacion negativa con relacion a

la evolucion de la inversion extranjera directa neta durante el periodo 1990 — 2018.

PRUEBAS A LOS RESIDUOS DEL MODELO
ECONOMETRICO INICIAL*

En la siguiente (ver Tabla N° 03) se observan los resultados de contraste a los
residuos de la ecuacion inicial. Los resultados no evidencian problemas de
heterocedastidad (Test de White sin términos cruzados) en los residuos; tampoco se
observa un comportamiento no normal (segun el test de Jarque — Bera) en los
residuos. Asimismo, observando el estadistico de Durbin-Watson, éste indica la

ausencia de correlacion serial de primer orden en los residuos (Ver Anexo N° 03).

3 Se asume un nivel de significancia del 5% para evaluar las pruebas efectuadas a los residuos.
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Tabla N° 3: Resultado de contraste a los residuos del modelo inicial
Tipo de Prueba ‘ Probabilidad Conclusion
| [LaProbabilidad del test |
es mayor al 5%, por
tanto, no se rechaza la
Test de Jarque - Bera 0.5286 hlp()tes-ls e de
normalidad de los
residuos. Por lo tanto, los
residuos tienen un

comportamiento normal.

Este pardmetro es muy
préximo al valor 2, por
Test de Durbin-Watson 1.9106 lo que existe la ausencia
de correlacion serial de

primer orden.

La probabilidad del test
es mayor al 5%, por
tanto, no se rechaza la
hipétesis nula de

Test de White (sin términos cruzados) 0.1000 R
residuos. Por lo tanto; los
residuos del modelo
tienen un
comportamiento

homocedastico.

Fuente: Elaboracién propia.

También es oportuno analizar la posible presencia autocorrelacion en los residuos de
orden superior. Al respecto empleando la prueba formal de Breusch-Godfrey para
determinar la existencia de correlacion serial para el primer y segundo rezago se
obtiene una probabilidad del 0.0001 y 0.0001 respectivamente (ver Tabla N° 05).
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Estos valores indican el rechazo de la hipotesis nula para la presencia de correlacion

serial de primer y segundo orden en los residuos de la ecuacion inicial (Ver Anexo N°

03).

Tabla N° 4: Resultado de la prueba de correlacién serial en los residuos (modelo inicial)

Numero de Rezagos Probabilidad ‘

1 0.9957

Conclusion
La probabilidad del test es mayor al 5%, por lo
tanto, no se rechaza la hipotesis nula de no
correlacion serial de primer orden. Por tanto,
los residuos del modelo no presentan

correlacion serial de primer orden.

2 0.8984

La probabilidad del test es mayor al 5%, por lo
tanto, no se rechaza la hip6tesis nula de no
autocorrelacion de segundo orden. Por tanto,

los residuos del modelo no presentan

correlacién serial de segundo orden.

Fuente: Elaboracién propia.

45. ESTABILIDAD ESTRUCTURAL DEL MODELO
ECONOMETRICO INICIAL¥

En principio es fundamental evaluar la estabilidad estructural del modelo. Ello

debido a que la especificacion del modelo econométrico asume en primera instancia

que los estimadores permanecen estables a lo largo de la muestra. Por lo que se

considera que el valor de los estimadores no cambia 0 no se modifica®. Al respecto

la posible inestabilidad de los estimadores proporcionados por la ecuacion podria

37 Los coeficientes estan asociados a la ecuacion inicial que presenta la siguiente estructura IED = C(1) +

C(2) * PBI + C(3) * TCR

38 Al respecto cuando se produce el caso contario, es decir, cuando el valor de los estimadores cambia se
estima que el modelo presenta problemas de Cambio Estructural. Lo que implica que la respuesta entre las

variables cambia en el tiempo.
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verificarse examinando el comportamiento de los residuos que generan las

estimaciones recursivas del modelo inicial®®.

Analizando la posible inestabilidad de los estimadores obtenidos, ello se podria
verificar examinando el comportamiento de los residuos que generan las
estimaciones recursivas en la ecuacion inicial. Observando la grafica de los residuos
recursivos en la Figura N° 05, se advierte que en el afio 2014 existe un sobresalto
significativo que sobrepasa las bandas de confianza, advirtiéndose por tanto en un

posible cambio estructural significativo en ese periodo.
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Figura N° 5: Representacion grafica de los residuos recursivos (modelo inicial)
Fuente: Elaboracion propia.

Ahora analizando la estabilidad del modelo a partir de los coeficientes recursivos se
aprecian varios detalles que llaman la atencion. En principio se puede advertir que
todos los pardmetros estimados a partir de la ecuacién inicial difieren en su
temporalidad para alcanzar su estabilidad de largo plazo (Ver Figura N° 06). Al

respecto se observa en primer lugar que el intercepto (C(y), asociado al efecto

inercial o autonomo sobre la variable endogena (IED,), presenta inestabilidad

39 Su representacion grafica permite observar como el estimador cambia en el tiempo. Las estimaciones
recursivas implican aquellas estimaciones en la ecuacién que se dan de forma repetida, con la utilizacion
siempre del mayor subconjunto de datos muestrales.
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estructural en su evolucion para el periodo 1990-2014, presentando cierta
estabilidad estructural a partir del afio 2014 en adelante.

Con relacion al coeficiente (C)), asociado al efecto parcial que tiene el ingreso
disponible o productos bruto interno sobre la variable endogena, éste presenta
estabilidad estructural a partir del afio 2014 en adelante. Finalmente, con relacion al
coeficiente (6(3)), asociado al efecto parcial el tipo de cambio real (TCR;) sobre la
inversion extranjera directa neta, presenta inestabilidad en su evolucion para el
periodo de tiempo analizado (1990-2018).

Consecuentemente, de lo mencionado anteriormente la ecuacion inicial no presenta
estabilidad estructural en sus parametros para el periodo de tiempo analizado*.
Consecuentemente, el valor de los estimadores obtenidos en la ecuacion inicial no
miden adecuadamente la relacion entre variables (en este caso la relacion entre la
IED y el PBI y el TCR), por otro lado, la respuesta de la variable endogena
cambiara en el tiempo. Esto Gltimo podria estar relacionado con la presencia de
posibles cambios estructurales advertidos mediante la grafica de los residuos

recursivos, entre otros aspectos.

40 Bajo el supuesto de estabilidad estructural la especificacion del modelo econométrico asume en primer
instancia que los estimadores permanecen estables a lo largo de toda la muestra.
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Figura N° 6: Representacion grafica de los coeficientes recursivos (modelo inicial)

Fuente: Elaboracion propia.

Para corroborar este ultimo resultado (observado en la Figura N° 05) procedemos a
aplicar el test de Chow de cambio estructural. En la Tabla N° 05 se muestran los
resultados de esta prueba. Al respecto se observa un p — value de la F igual a

0.0002 la cual es menor al 1%, 5% y 10%. Por lo tanto, se acepta la presencia de un
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4.6.

cambio estructural en el afio 2014. Esto altimo implica que es necesario incorporar
mayor informacion estadistica en el modelo inicial, mediante otras variables
explicativas y/o rezagos de las variables en la ecuacion inicial, con la finalidad de
corregir problemas relacionados con el valor de los estimadores (medicion adecuada
de la relacion entre variables), capacidad de prediccion del modelo, presencia de
sesgo en los errores y posibles causas de heteroscedasticidad.

Tabla N° 5: Resultado de la prueba de Chow de Cambio Estructural (modelo inicial)

Chow Breakpoint Test: 2014

F-statistic 6.357343 Prob. F(3,12) 0.008
Log likelihood ratio 17.12522 Prob. Chi-Square(3) 0.0007
Wald Statistic 19.07203 Prob. Chi-Square(3) 0.0003

Fuente: Elaboracion propia.

ESPECIFICACION DEL MODELO ECONOMETRICO
AJUSTADO

Habiendo detectado la ausencia de estabilidad estructural en el modelo, se procede
a efectuar las correcciones necesarias reparametrizando la ecuacion inicial. Estas
correcciones en la ecuacion deberan generar resultados que sean consistentes y
I6gicos con la teoria econémica vigente (ello con relacion a la especificacion y
valores de los coeficientes); asi mismo la nueva especificacion debera presentan
coherencia con los datos de modo que las innovaciones de la ecuacion final no
presenten problemas de autocorrelacion y heteroscedasticidad. Ademas, la nueva
especificacion deberé presentar constancia en sus parametros ello con la finalidad
de poder efectuar prondsticos y/o predicciones. Por otro lado, también se precia las
caracteristica de condicionamiento valido y englobamiento explicativo en la nueva

especificacion®!,

41 Las variables explicativas de la nueva ecuacion deben ser exdgenas débiles y el este modelo debe ser
capaz de explicar caracteristicas basicas los modelos previos.
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Al respecto, para la correccion de la ausencia de estabilidad estructural producto del
cambio estructural identificado mediante el test de Chow en el periodo 2014 se
procedio a introducir en el modelo una variable ficticia que permita una estimacion
por tramos respecto al periodo de cambio estructural. Asimismo, es de connotar
debido a la no significancia del intercepto (efecto autébnomo o inercial) en la
ecuacion inicial se procede a su no inclusion en la nueva especificacion.
Consecuentemente, la nueva especificacion de la ecuacion final presentara la
siguiente estructura:
IED, = B1PBI, + B,TCR, + B,FICTICIA2014; + u
Donde:

e [ED, = Inversion Directa Extranjera Neta (millones US$).
e PBI, = Producto bruto interno (millones US$).

e TCR, = Tipo de cambio real (variacién porcentual).

1Sit=2014

FICTICIA2014, =
. CTES i 0 en el resto de casos

4.7. SIGNIFICANCIA DE LOS PARAMETROS DEL MODELO
AJUSTADO

En la Tabla N° 06 se puede visualizar los estadisticos relacionados con la
significancia individual, conjunta, el grado de ajuste de datos, los criterios de
informacidn, y el error estandar de la regresion. En principio se observa que todos
los pardmetros del modelo ajustado (incluida la variable ficticia) son significativos
individualmente, ello debido a que la probabilidad asociada a cada estimador es
menor al nivel de significancia (p — value < 0.05). Al respecto es oportuno
precisar que la variable TCR, (Tipo de cambio real) es marginalmente significativo
al 10%.

Por otro lado, con relacién al grado de ajuste de datos en la ecuacién final, se
advierte un coeficiente de determinacién elevado el cual indica un buen ajuste de

datos en la ecuacion (RZ,4e10 Ajustado = 82.88%); lo que implica que esta nueva
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especificacion proporciona un buen nivel explicativo respecto al comportamiento
de la variable enddgena. Ahora comparando este coeficiente de determinacion
respecto al obtenido en la especificacion inicial, se evidencia una mejora sustancial

en el poder explicativo de la ecuacion final (R oaei0 miciar = 67-20%).

Con relacion a la suma de errores de la regresion en la ecuacion final este muestra
un valor igual a 1,345.86(S. E. of regressionyegeio ajustado = 1,345.86); cuyo
valor es menor a lo evidenciado en la ecuacion inicial
(S.E.of regressiony,deto miciat = 1,862.74). Este resultado indica, por lo
tanto, que la ecuacion final presenta un mejor de datos. Finalmente, respecto a
los criterios de informacion el AIC (Akaike info criterion); la ecuacién final
presenta un valor igual a 17.3985(AIC podeto Finat = 17.3985); cuyo valor
también es menor a lo evidenciado en la ecuacién inicial (AIC yodeio miciar =
1,862.74). Por lo tanto; estos resultado estadisticos evidencia que el modelo
ajustado presenta una mejor especificacion con relacion a la ecuacion inicial (Ver
Anexo N° 04). MARGINALMENTE

Tabla N° 6: Resultado del analisis de los residuos del modelo ajustado

Variable Coefficient Prob.

PBI 0.046584 0.0000

TG -259.4695 0.0669

FICTICIA2014 -3419.909 0.0019

R-squared 0.8288
S.E. of regression 1,345.86
AIC 17.3985

Fuente: Elaboracion propia.

Ahora analizando la consistencia del valor de los parametros estimados con la teoria
econdmicay con las hipdtesis planteadas, se advierte en principio la ausencia de una
inversion extranjera directa autbnoma o inercial para periodo analizado; ello debido

a la no inclusién de un intercepto en la ecuacion final producto de su no
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significancia. Este resultado indicaria que no existe un nivel de inversion extranjera
directa que no se encuentre directamente relacionado con las variaciones del
producto bruto interno y el tipo de cambio real para el periodo analizado. Por lo que
se podria estimar que el estimulo en la inversion extranjera directa se encuentra
asociado a variaciones del crecimiento econdmico interno y de la paridad cambiaria.
Evidentemente existiran otros factores que influyen en la variabilidad de la IED;,
variables que no han incluido en la especificacion econométrica dado que no son de

alcance de la presente investigacion.

Con relacion al producto bruto interno (PBI,), el signo del estimador guarda relacion
con la teoria economia. Lo que indicaria que el crecimiento econémico esta
directamente con el crecimiento de la inversién extranjera directa neta. Su efecto
parcial sobre la variable enddgena se estima en 0.046584, lo que indica que un
incremento de una unidad monetaria en el crecimiento economico incrementara la
inversion extranjera directa en 0.046584. Por tanto, siendo significativo y positivo
(con signo esperado) este parametro indicaria que mejoras en el crecimiento de la
economia nacional, incentivaria un mayor crecimiento de la inversion extranjera

directa.

Respecto al coeficiente asociado al tipo de cambio real (TCR;), el signo esperado
se estima en negativo, ello en concordancia con las hipdtesis planteadas. Es
importante mencionar que en la literatura actual aun no establece una relacion
definitiva entre la IED, y el TCR;, cuyos resultados varian segun la economia que
se examine. Esto Ultimo se podria explicar respecto a las posiciones que se adopte
respecto a la exposicion del riesgo cambiario (nivel de aversion al riesgo). Los
resultado empiricos, evidencian una relacion negativa entre la IED; y el TCRy;
indicando que ante variaciones del TCR; la IED, tendra un efecto inverso respecto
aladireccién de la variabilidad del TCR,. En ese contexto, una apreciacion del TCR,
que provocaria un incremento de la IED, , podria estar ligada a un mayor precepcion
de seguridad de los inversionistas extranjeros respecto a la no perdida de valor de

sus activos. Otra posible razon, relacionada con esta Ultima, se encuentra
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relacionada con las expectativas de los ingresos y/o beneficios futuros futuros que
poseen los inversionistas, entonces ante una depreciacion del tipo de cambio real
(incremento del TCR,;), este provocard menores expectativas de beneficios y/o
ingresos futuros (expectativas negativas de crecimiento de ganancias), provocando
unasalida de capitales o de /ED,. De esto ultimo se infiere que los inversiones tienen
una elevada aversion al riesgo cambiario en cuanto se refiere a inversiones
efectuadas en el Per(, ello segun los resultados empiricos obtenidos para el periodo

analizado®?.

48. PRUEBAS A LOS RESIDUOS DEL MODELO
ECONOMETRICO AJUSTADO

En la Tabla N° 07 y N° 08, se puede visualizar los resultados de las pruebas de
contraste efectuadas a los residuos de la ecuacion final (Ver Anexo N° 05). En
principio se observa que los residuos no presentan problemas normalidad,
heteroscedasticidad y autocorrelacion de primer orden (ver Tabla N° 07). Asimismo,
observando el resultado del test formal de Breusch-Godfrey para detectar
correlacion serial de orden superior, se evidencia que para un nivel de correlacion
serial de primer y segundo orden no existe correlacion serial en la ecuacion ajustada
(ver Tabla N° 08).

Tabla N° 7: Resultado a las pruebas de contraste a los residuos del modelo ajustado

Tipo de Prueba Probabilidad Conclusion

La Probabilidad del test es mayor al
Test de Jarque - Bera 0.4013 5%, por tanto, no se rechaza la

hipotesis nula de normalidad de los

42 Es importante sefialar que mediante la metodologia empleada en la presente investigacion (modelamiento
multivariado), no es posible discriminar relaciones de corto y largo plazo entre la IED y el TCR. Por tanto,
se establece como limitante de la misma la no especificacion de volatilidades temporales de la IED ante
variaciones del TCR en el corto y largo plazo. Ello sin soslayar la necesidad de incluir otros determinantes
de la IED en la especificacion final del modelo.
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Tipo de Prueba Probabilidad Conclusion

residuos. Por lo tanto, los residuos

presentan un comportamiento normal.

Este pardmetro es proximo al valor 2,
Test de Durbin-Watson 2.3487 por lo que existe ausencia de

correlacion serial de primer orden.

La probabilidad del test es mayor al
5%, por tanto, no se rechaza la

Test de White (sin términos cruzados) 0.1336 hipétesis nula de homocedasticidad de
los residuos. Por lo tanto; los residuos

del modelo son homocedastico.

Fuente: Elaboracion propia.
Tabla N° 8: Resultado del contraste de Godfrey-Breusch (modelo ajustado)

Numero de Rezagos Probabilidad ‘ Conclusion

La probabilidad del test es mayor al 5%, por lo
tanto, no se rechaza la hip6tesis nula de no

1 0.3572 autocorrelacion de primer orden. Por lo tanto,
los residuos del modelo presentan ausencia de

autocorrelacion de primer orden.

La probabilidad del test es mayor al 5%, por lo
tanto, no se rechaza la hip6tesis nula de no

2 0.3865 autocorrelacion de segundo orden. Por lo tanto,
los residuos del modelo presentan ausencia de

autocorrelacion de segundo orden.

Fuente: Elaboracién propia.

4.9. FORMA FUNCIONAL DEL MODELO AJUSTADO
Para analizar si la forma funcional de la ecuacion lineal es la adecuada para capturar
la relacion entre la variable enddgena y las variables explicativas aplicamos la
prueba formal de Ramsey Test RESET en la ecuacion final. Los resultados de esta

prueba confirman que la especificacién lineal de la ecuacion ajustada esta
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correctamente descrita, ello debido a que se obtiene una probabilidad (p — value)
de la prueba F y de Ila Chi-cuadrado de razén de verosimilitud
(17.05% y 17.05% respectivamente) mayores al 5% de significancia.

Confirméndose por tanto la linealidad de la ecuacion final. (Ver Anexo N° 06).

4.10.ESTABILIDAD ESTRUCTURAL DEL MODELO AJUSTADO

Respecto a la estabilidad estructural de la ecuacion ajustada, los resultados se
pueden visualizar en la Figura N° 07, la cual se muestra en la grafica de los residuos
recursivos. En esta grafica se observa que la estimacion recursiva de los residuos se
estabiliza a partir del afio 2015 en adelante®®, los cuales varian dentro de las bandas
de confianza; concluyéndose, por lo tanto, la presencia de estabilidad estructural en
el modelo ajustado. Este resultado contrasta con los resultados de estabilidad
estructural obtenidos en la ecuacion inicial. Consecuentemente la ecuacion final
presentara estimadores que se mostraran estables a lo largo de la muestra. Es decir,
su valor de estos estimadores no se modificara con el transcurso del tiempo, por

tanto, la respuesta entre las variables estudiadas no cambiaria en el tiempo.

5,000

4,000 -

3,000 4

2,000

1,000

-1,000

-2,000

-3,000 .=
2015 2016 2017 2018

43 Este tipo de comportamiento de estabilizacion es debido a la introduccién de la variable ficticia en la
ecuacion final, la cual enfatiza una regresion por tramos. En este caso se ha identificacion un cambio
estructural en la relacion de las variables analizadas en el periodo 2014. Siendo el coeficiente asociado a la
variable ficticia la pendiente de la regresion del segundo tramo referente al periodo 2014 en adelante.
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Figura N° 7: Representacion gréfica de los residuos recursivos (modelo ajustado)
Fuente: Elaboracion propia

Adicionalmente, observando la Figura N° 08 respecto a la grafica CUSUMQ, se
advierte que la evolucion del grafico de la suma cuadrada de los residuos
recursivos no sale de las bandas paralelas de confianza a partir del periodo 2015
en adelante, no presentando ningun alejamiento significativo en su evolucion.
Confirmando, la estabilidad estructural del modelo ajustado (ecuacion final).
Concluyéndose, segun la grédfica CUSUM al cuadrado, que no existen

desviaciones no aleatorias desde su linea de valor medio**.

1.6

12-
08| T
0.4 -
0.0
-04 T T
2015 2016 2017 2018
l —— CUSUM of Squares ----- 5% Significance ‘

Figura N° 8: Representacion grafica CUSUMQ (modelo ajustado)
Fuente: Elaboracion propia

Finalmente, en la Figura N° 09, se observa la grafica de los coeficientes recursivos
para todos los parametros de la ecuacion final. Al respecto se advierte que todos
los parametros presentan una evolucion constante en el tiempo, con lo que se

constata la presencia de estabilidad estructural en el modelo ajustado.

4 La prueba CUSUMSQ esté asociado a cambios en la varianza de los errores, por ello es necesario aplicar
previamente las pruebas de heteroscedasticidad a la ecuacion.
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Figura N° 9: Representacion gréafica de los coeficientes recursivos (modelo ajustado)

Fuente: Elaboracion propia
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CONCLUSIONES

La evidencia empirica sugiere que existe una relacion significativa entre la inversion
extranjera directa y sus determinantes representados por el producto bruto interno y
el tipo de cambio real para el periodo de analisis 1990-2018. Esto ultimo ratificado
en la significancia individual de los parametros obtenidos en la ecuacion final.

La evidencia empirica también sugiere la ausencia de un nivel de inversion
extranjera directa autbnoma o inercial no relacionados frente a variaciones del
producto bruto interno y/o del tipo de cambio real. Ello indicaria que la variabilidad
de la IED estaria ligados a otros determinantes adicionales a los regresores
estudiados en la presente investigacion.

Asimismo, la evidencia empirica sugiere la existencia de una relacion directa y
positiva entre la inversion extranjera directa frente variaciones del producto bruto
interno para el periodo 1990-2018. El efecto parcial del PBI; sobre la IED,, durante
el periodo de analisis, se estim6 en B; = 0.046584. Esta relacion positiva
implicaria que, ante periodos de crecimiento econémico, la inversion extranjera
directa mostraré la misma tendencia.

Finalmente, el efecto parcial del tipo de cambio real sobre la inversion extranjera
directa se estimd en B, = —259.4695, indicando una relacién inversa entre la
IED; y el TCR, para el periodo 1990-2018. Esto ultimo implicaria la existencia de
una aversion al riesgo cambiario por parte del inversionista respecto a los niveles de

exposicion frente a la pérdida de valor en sus activos.
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RECOMENDACIONES

En el presente trabajo se analizo la relacion entre la inversion extranjera directa y sus
determinantes mas representativos representados por el producto bruto interno y el
tipo de cambio real. La ausencia de un intercepto en la ecuacién final implicaria la
necesidad de incluir otros determinantes de la IED;. Consecuentemente, se
recomienda analiza la inclusion de otras variables relacionadas con la variabilidad de

la IED,; y compara los resultados con los obtenidos en la presente investigacion.
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Apendice 1: Matriz de consistencia

Titulo de la Investigacion: La Inversion Extranjera Directa y el Crecimiento Econdmico en el Peru, periodo 1990-2018

Autores: Bach. Dina, Navarro Landeo y Bach. Maria Isabel, Huaman Cruz.

PROBLEMA

OBJETIVO

HIPOTESIS

VARIABLES/
DIMENSIONES

METODOLOGIA DE
INVESTIGACION

Problema general
¢Existe una relacion
significativa entre la
inversion  extranjera
directa con el producto
bruto interno y el tipo
de cambio real a nivel
nacional durante el
periodo 1990-2018?

Objetivo general

Estudiar el tipo de
relacion que existe
entre la  inversién
extranjera directa con
el producto bruto
interno y el tipo de
cambio real a nivel
nacional durante el
periodo 1990-2018.

Hipétesis general

Existe una relacién
significativa entre la
inversion extranjera
directa y el producto
bruto interno y el tipo de
cambio real a nivel
nacional durante el
periodo 1990-2018.

Problemas

especificos

(Existe un nivel de
inversion  extranjera
directa auténoma o
inercial que no se
encuentre relacionado
con el producto bruto
interno y el tipo de
cambio de real a nivel

Objetivos especificos
Analizar si existe un

nivel de inversion
extranjera directa
autbnoma o inercial
que no se encuentre
relacionado con el

producto bruto interno
y el tipo de cambio de
real a nivel nacional

Hipotesis especifica

Existe un nivel de
inversion extranjera
directa autbnoma o
inercial  significativo
que no se encuentra
relacionado con el
producto bruto interno y
el tipo de cambio real a

Variable dependiente

- Inversion
Directa

Extranjera

Dimension

Inversion Extranjera Directa
a nivel nacional para el
periodo 1990-2018.

Indicador

Inversion Directa Extranjera
Neta en millones de US$
durante el periodo 1990-
2018

Variable Independiente

- Producto bruto interno

Método de investigacion:
se aplicd la metodologia de

minimos cuadrados ordinarios
(MCO).
Tipo de investigacion:

Cuantitativa - Aplicada

Nivel  de
Explicativo.

investigacion:

Poblacion: La poblacién de las

variables se encuentran
contenidos en los datos
registrados en las variables
econémica: Inversion
Extranjera  Directa  (IED),

Producto Bruto Interno (PBI), y
el Tipo de Cambio Real.
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PROBLEMA OBJETIVO HIPOTESIS VARIABLES/ METODOLOGIA DE
DIMENSIONES INVESTIGACION

nacional durante el | durante el periodo | nivel nacional durante el | Dimension: Producto Bruto | Muestra: Inversion Extranjera

periodo 1990-2018? 1990-2018. periodo 1990-2018. Interno a nivel nacional para | Directa (IED) expresa en
el periodo 1990-2018 millones de US$, Producto

¢Cuél es el efecto | Determinar el efecto | Existe un efecto parcial Bruto Interno (PBI) expresado

parcial del producto | parcial del producto | directo y significativo | Indicador: Producto bruto | en millones de US$y el Tipo de

bruto interno sobre la | bruto interno sobre la [ entre  la  inversidn | interno expresado en | Cambio de Real (TCR)

inversion  extranjera | inversion  extranjera | extranjera directa y el | millones de US$. expresado en  variaciones

directaanivel nacional | directa a nivel nacional | producto bruto interno a porcentuales; para un periodo

durante el periodo | durante el periodo | nivel nacional durante el | - Tipo de Cambio Real comprendido entre los afios

1990-2018? 1990-2018. periodo 1990-2018. | - 1990-2018. Haciendo un total
D.|men5|on: . de 29 observaciones por serie

¢Cuél es el efecto | Determinar el efecto | Existe un efecto parcial TIpO. ) camig .real estadistica.

parcial del tipo de | parcial del tipo de |inverso y significativo BN IaIEk) pal glgeiiibro

cambio real sobre la | cambio real sobre la | entre la  inversion g 2018

inversion  extranjera | inversion  extranjera | extranjera directa y el | |ndicador:

directaa nivel nacional | directaanivel nacional | tipo de cambio real a | v/ariacion porcentual del

durante el periodo | durante el periodo | nivel nacional duranteel | Tjno de Cambio Real

1990-2018? 1990-2018. periodo 1990-2018.

Multilateral para el periodo
1990-2018.

Fuente: Elaboracién de las tesistas.
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Apéndice 02: Base de datos

p N Inversion Directa Tipo de cambio real
Periodo r?g::ﬁgonssrﬁgé)n Ei; 3° E_xtranjera Neta (variacif’gn porcentual)
(millones US$) (**) — Multilateral (***)

1990 29408.3851 41.1 -

1991 33490.4307 -7 -

1992 35625.1326 -79 -

1993 34160.906 760.588959 -

1994 42721.1716 3289.18672 -

1995 51406.9682 2548.9815 -

1996 53412.4697 3488.159 -

1997 56302.7256 2054.26 -

1998 54032.0935 1581.90745 -

1999 48725.0295 1812.0088 -

2000 50431.93 809.69676 -

2001 51049.3537 1069.86 -2.14234061
2002 53988.6722 2155.83681 0.94196759
2003 58546.1308 1275.00707 2.01943132
2004 66155.8961 1599.03839 0.63664231
2005 74239.9836 2578.71937 0.38828683
2006 87568.3255 3466.53106 1.74999438
2007 102387.878 5425.38434 1.37904898
2008 121967.712 6187.85165 -3.3810976
2009 121992.789 6019.93996 -1.93966847
2010 149036.096 8018.35709 -2.328082
2011 171145.986 7339.66756 2.03846299
2012 193130.376 11866.5529 -6.80729882
2013 202107.055 9333.69045 1.2441766
2014 202342.295 2823.16169 2.41162787
2015 191322.655 8124.88732 1.81758311
2016 195231.006 5583.08986 0.88966001
2017 214264.732 6360.42339 -3.68267548
2018 225430.292 6946.28559 2.33311418

Fuentes:

(*) https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/anuales/resultados/PM05373BA/html

(**) https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/anuales/resultados/PM05660B A/html
(***) https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/anuales/resultados/PM05232P A/html
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Apéndice 03: Resultados de la estimacion por MCO del Modelo Inicial

Dependent Variable: IED
Method: Least Squares

Date: 09/08/21 Time: 20:50
Sample (adjusted): 2001 2018

Included observations: 18 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 482.6653 1089.114 0.443173 0.6640

PBI 0.034844 0.007239 4.813391 0.0002

TCR -414.1581 173.1776 -2.391522 0.0303

R-squared 0.672048 Mean dependent var 5343.016
Adjusted R-squared 0.628321 S.D. dependent var 3055.401
S.E. of regression 1862.741 Akaike info criterion 18.04850
Sum squared resid 52047069 Schwarz criterion 18.19689
Log likelihood -159.4365 Hannan-Quinn criter. 18.06896
F-statistic 15.36917 Durbin-Watson stat 1.910628

Prob(F-statistic) 0.000234
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Apéndice 04: Resultados del anélisis a los residuos al Modelo Inicial
Prueba de Normalidad (modelo inicial)

Series: Residuals
5 | Sample 2001 2018
Observations 18
4 Mean 1.44e-12
Median 118.5795
3 Maximum 2324.105
Minimum -3711.111
2 | Std. Dev. 1749.741
Skewness -0.610984
4 Kurtosis 2.545188
Jarque-Bera 1.275046
o Probability 0.528600
-4000 -3000 -2000 -1000 0 1000 2000 3000

Prueba de Autocorrelacion - Breusch-Godfrey para rezagos de primer y segundo orden

(modelo inicial)

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 3.08E-05 Prob. F(1,14) 0.9957
Obs*R-squared 3.96E-05 Prob. Chi-Square(1) 0.9950

Test Equation:

Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 09/23/21 Time: 23:40
Sample: 2001 2018

Included observations: 18

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.375281 1129.366 0.000332 0.9997
PBI -2.75E-06 0.007509 -0.000367 0.9997
TCR 0.236596 184.2577 0.001284 0.9990
RESID(-1) 0.001532 0.276137 0.005548 0.9957
R-squared 0.000002 Mean dependent var 1.44E-12
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Adjusted R-squared -0.214283 S.D. dependent var 1749.741
S.E. of regression 1928.118 Akaike info criterion 18.15961
Sum squared resid 52046954 Schwarz criterion 18.35747
Log likelihood -159.4365 Hannan-Quinn criter. 18.18689
F-statistic 1.03E-05 Durbin-Watson stat 1.913721
Prob(F-statistic) 1.000000
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 0.107994  Prob. F(2,13) 0.8984
Obs*R-squared 0.294172  Prob. Chi-Square(2) 0.8632
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 09/23/21 Time: 23:40
Sample: 2001 2018
Included observations: 18
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 110.9171 1186.472 0.093485 0.9269
PBI -0.001002 0.008022 -0.124898 0.9025
TCR 31.66274 201.3409 0.157259 0.8775
RESID(-1) 0.019608 0.286860 0.068354 0.9465
RESID(-2) 0.157987 0.339966 0.464713 0.6498
R-squared 0.016343 Mean dependent var 1.44E-12
Adjusted R-squared -0.286321 S.D. dependent var 1749.741
S.E. of regression 1984.487 Akaike info criterion 18.25424
Sum squared resid 51196469 Schwarz criterion 18.50157
Log likelihood -159.2882 Hannan-Quinn criter. 18.28834
F-statistic 0.053997  Durbin-Watson stat 1.972685
Prob(F-statistic) 0.993869
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Prueba de Heterocedasticidad (modelo inicial)

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 2.695012 Prob. F(2,15) 0.1000
Obs*R-squared 4.758230 Prob. Chi-Square(2) 0.0926
Scaled explained SS 2.552904 Prob. Chi-Square(2) 0.2790
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 09/23/21 Time: 23:39
Sample: 2001 2018
Included observations: 18
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 372033.8 1357837. 0.273990 0.7878
PBIN2 0.000112 5.05E-05 2.210954 0.0430
TCR"2 -2391.240 81779.45 -0.029240 0.9771
R-squared 0.264346 Mean dependent var 2891504.
Adjusted R-squared 0.166259 S.D. dependent var 3698506.
S.E. of regression 3377084. Akaike info criterion 33.05394
Sum squared resid 1.71E+14 Schwarz criterion 33.20233
Log likelihood -294.4854  Hannan-Quinn criter. 33.07440
F-statistic 2.695012 Durbin-Watson stat 2.223887
Prob(F-statistic) 0.100012
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Apéndice 05: Resultados de la estimacion por MCO del Modelo Ajustado

Dependent Variable: IED

Method: Least Squares

Date: 09/08/21 Time: 21:28
Sample (adjusted): 2001 2018

Included observations: 18 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

PBI 0.046584 0.003155 14.76643 0.0000

TCR -259.4695 131.3138 -1.975950 0.0669

FICTICIA2014 -3419.909 910.4337 -3.756352 0.0019

R-squared 0.828799 Mean dependent var 5343.016

Adjusted R-squared 0.805972 S.D. dependent var 3055.401

S.E. of regression 1345.862 Akaike info criterion 17.39847

Sum squared resid 27170158 Schwarz criterion 17.54686

Log likelihood -153.5862 Hannan-Quinn criter. 17.41893
Durbin-Watson stat 2.348677
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Apeéndice 06: Resultados del analisis a los residuos al Modelo Ajustado
Prueba de Normalidad (modelo final)

Series: Residuals
7+ Sample 2001 2018
Observations 18

5 | Mean -165.1680
Median -136.6885
4 Maximum 3103.916
Minimum -2557.007
3 Std. Dev. 1252.741
2 Skewness 0.537301
Kurtosis 4.131358
1 -
Jarque-Bera 1.826055
0 Probability 0.401307
-3000 -2000 -1000 o] 1000 2000 3000 4000

Prueba de Autocorrelacion - Breusch-Godfrey para el primer y segundo rezago (modelo

final)

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.906386 Prob. F(1,14) 0.3572
Obs*R-squared 1.094494  Prob. Chi-Square(1) 0.2955

Test Equation:

Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 09/22/21 Time: 19:04
Sample: 2001 2018

Included observations: 18

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
PBI -0.000176 0.003170 -0.055532 0.9565
TCR -20.31324 133.4423 -0.152225 0.8812
FICTICIA2014 40.05724 914.2567 0.043814 0.9657
RESID(-1) -0.250896 0.263535 -0.952043 0.3572
R-squared 0.043519 Mean dependent var -165.1680
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Adjusted R-squared -0.161442 S.D. dependent var 1252.741
S.E. of regression 1350.081 Akaike info criterion 17.44685
Sum squared resid 25518070 Schwarz criterion 17.64471
Log likelihood -153.0216 Hannan-Quinn criter. 17.47413
Durbin-Watson stat 1.977144
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 1.023793 Prob. F(2,13) 0.3865
Obs*R-squared 2.449332  Prob. Chi-Square(2) 0.2939
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 09/22/21 Time: 19:05
Sample: 2001 2018
Included observations: 18
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
PBI -0.001264 0.003317 -0.381095 0.7093
TCR -115.1722 159.9513 -0.720046 0.4842
FICTICIA2014 475.7547 997.8114 0.476798 0.6414
RESID(-1) -0.360403 0.281756 -1.279130 0.2232
RESID(-2) -0.357868 0.336265 -1.064243 0.3066
R-squared 0.120173 Mean dependent var -165.1680
Adjusted R-squared -0.150543 S.D. dependent var 1252.741
S.E. of regression 1343.732  Akaike info criterion 17.47442
Sum squared resid 23473006 Schwarz criterion 17.72175
Log likelihood -152.2698 Hannan-Quinn criter. 17.50853
Durbin-Watson stat 1.724533
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Prueba de Heterocedasticidad (modelo final)

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 2.198258 Prob. F(3,14) 0.1336
Obs*R-squared 5.763886 Prob. Chi-Square(3) 0.1237
Scaled explained SS 5.621882 Prob. Chi-Square(3) 0.1315
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 09/22/21 Time: 19:06
Sample: 2001 2018
Included observations: 18
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
€ 1492977. 996714.9 1.497897 0.1564
PBIN2 -6.95E-05 5.80E-05 -1.199596 0.2502
TCR"2 41779.15 63464.76 0.658305 0.5210
FICTICIA2014"2 4768742. 2041929. 2.335410 0.0349
R-squared 0.320216 Mean dependent var 1509453.
Adjusted R-squared 0.174548 S.D. dependent var 2603220.
S.E. of regression 2365140. Akaike info criterion 32.38370
Sum squared resid 7.83E+13  Schwarz criterion 32.58156
Log likelihood -287.4533  Hannan-Quinn criter. 32.41098
F-statistic 2.198258 Durbin-Watson stat 1.520985
Prob(F-statistic) 0.133643
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Apéndice 07: Prueba de Linealidad - Ramsey RESET Test (modelo ajustado)

Ramsey RESET Test

Equation: MODELAMIENTO
Specification: IED PBI TCR FICTICIA2014
Omitted Variables: Squares of fitted values

Value df Probability
t-statistic 1.444814 14 0.1705
F-statistic 2.087488 1,14 0.1705
Likelihood ratio 2.501721 1 0.1137
F-test summary:
Sum of Sq. df Mean Squares
Test SSR 3525559. 1 3525559.
Restricted SSR 27170158 15 1811344.
Unrestricted SSR 23644599 14 1688900.
LR test summary:
Value
Restricted LogL -153.5862
Unrestricted LogL -152.3354
Unrestricted Test Equation:
Dependent Variable: IED
Method: Least Squares
Date: 09/22/21 Time: 19:06
Sample: 2001 2018
Included observations: 18
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
PBI 0.032640 0.010120 3.225321 0.0061
TCR -68.71695 183.0532 -0.375393 0.7130
FICTICIA2014 -2192.174 1222.677 -1.792930 0.0946
FITTED"2 4.11E-05 2.84E-05 1.444814 0.1705
R-squared 0.851014 Mean dependent var 5343.016
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Adjusted R-squared
S.E. of regression
Sum squared resid
Log likelihood

Durbin-Watson stat

0.819088
1299.577
23644599
-152.3354
2.441241

S.D. dependent var
Akaike info criterion

Schwarz criterion

Hannan-Quinn criter.

3055.401
17.37060
17.56846
17.39788
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Apéndice N° 8 Resolucion de designacion de asesor y jurados evaluadores

UNIVERSIDAD NACIONAL DE HUANCAVELICA
FACULTAD DE CIENCIAS EMPRESARIALES ¥

SECRETARIA DOCENTE

RESOLUCION N* 673-2019-FCE-R-UNH
Huancavelica, 22 de Octubre del 2019

VISTO:

Haju de Tramite del Decanato N* 2107 (16.10.2019), & Oficse N* 318-2019-DEPE.FCE UNH {16.10.201%9),
Informe N* 027-2019-A1/ EPE-FCE-UNM (16102019, solcand presrntado por NAVARRO LANDEO DINA y HUAMAN
CRUZ MARIA ISABEL; solicitanda dewgnackin de Aseser y Jurados Evaduadores para ol Proyecto de Tewin, y;

CONSIDERANDO:

Quie segiin el Artieulo 8° de b bey N 30220 dice 13 Extado recomece ln avtonomin unverstaria. La suionamis
mherente a las um-vn-ldn e epree de conformided oo 3o evabivcide en i Conwiitucn, la presente Lay y demis
notmativa apl Eara " e Mwata om Mon wguienies toghmenes Norwative, de gobeerno, académico,
admnintraiive y o«nﬁmkl

Que, de confrmiied al Ardenio 13 del Extatuno ée Ja Universidad Nacwonal de Husncavelion, pot e
Asamblea Universitacia en sexidn extrsondinerss of dia 29 o mayo de 2019, con Resolocda N° 002-2019-AU-UNN; In
Sutonenin e inherente 4 la UNIL se eperce de conformalad com b Constituciin Polition del Por, M Ley Universitana y
demin nonmas, l sutooumis es reconockda por of evtade y ae mandiesia o0 ba siguicnies rogimenes Normative,
Quberratwn, Académe s, Administirative y Econdmes

Que, on wl i LEA el 11 el Fegh de Oradon y Tirulon de da Universidad naconal de

Hunreavelica, aprobade con Resolucidn N° 0330 2019 CU UNM (29 01 2019, y wa madifieatoria con fesolucin N* 0825

2009-CUUNNH 08 07 20195 setain que of ssrsar designada revinsa o pomecto y smitird un infurme a I Direceidn de In

N Escuela Mofenional recomendande s apeohassba y ente shevarn & la docanaturs purs que on un plaso ne mayer de 05 dins
eonita L resoluclon resgetiva de aprobaeiin del proges e,

Que, confurme & fon erales d o 5 & del Artiewin 16" de b wa y on del B de
Ovados y TRulos aprobado con Fesolucda N* 03302019 CU.UNH 2% ) n Dy s ) ile wtin s con m N 082
2019 CUUNM (08 07,2019, de b Universadad Nocienal de Huancavelva, sefnln In Decansturs emite le resalucsia y
notifien Bl asmnar adjuntando un sjempber allado) pars s fe aiba y apoebaciin en un Sempo de sete (7] das habiles .
01 epmplar o bn Eswinle * W) e o bente Tranecwrrido of plase ol saeser remite sy ilorme al decior de Encurnla De
N0 evstir obanrvacmnes, bn Escusln derive o b decanaturs of evpedonte de 1o ac1uado con opinun tavorable, solicitando la
aprobaciln del proyecto de inveatigeemin medinie acte meaelutive [ asemiens, Une ves sminida s resolucion de
npwohiac il del proyectn of interesade (oal procederin & secuiar of praets,

Que, segin of Artievlo 19 Del asesor de tenn dol Boglamenta de Orndon y Tiudon speoliads con Besalucsn N
DAIJOI0CUUNM (9032019 ¥ su modifcanria con Bessducon N 0825 2010CU-UNH (O8.07.2019), do s
Universishadd Navional de Municavelon, procias, 8 tews 00 ssesarnda por docentes ardinarion o contratandos & bempe
compleen de acuento u lne linees y temas de et g s,

Quie, ponfrme & bos Artieiion 21° 5 23° del Reglements de Orados y Tiulos de la UNIL, aprobade con Resolicibn
N 02302009 CU-UNH (2903 20191 ¥ su st ificntorts con Beschursbn N° OK25 2019 CU-UNH 8 0720109, Del jurade
svaluador sefal que, ol jurado eath conformads por e 00 decenien, enite dacenten oedinasion o contratadon @ tempo
completn, pressdide por ¢f de mayer categecia y antighedad y wn 1] on calsiad de acorsiiarin, ssmisma, indica que, Del
teman & Inevaiignr wn ol proyects de eais deacribe, ol progects de teais debe saar comprendvio en uns de las lineas de
wiventigaeinn de emila Pucidtnd de be UNM 5 tended una vigraets mbaima de 02 aton. 3 al concluir el peesode de 02 ados v
Austenie of trabajo, solicitarn wne amplacsin de 01 afn I ol toneiunr of peciade de ampliacin no susienta & abaje,
PIEAENTATA UN Uy Progecto de investigae e

s 0o de (an atribue kones patabioc slas por of Eatatuis de ba Universalad N ional de Hunncnsnlica, ol Decano de
W Pacultad,

RESUELVE:

ARTICULO 1* DESIGNAR af Mg, MAX HENRRY ALVARADO ANAMPA, s Asesol dol Frayects de tesls Tituladol
SCRECIMIENTO ECONOMICO ¥ CRECIMIENTO DE LA INVERSION DIRECTA EXTRANJERA EN
PERD, PERIODO 1990 3018%, prearntads por NAVARRO LANDEO DINA y HUAMAN CRUZ MARIA
IRABEL de b Mawirbe Prafesumia e Koo

ARTICULO 2* DESIGONAR & Jursde Bvaheador 46 Brupects de Toas minleds *CRECIMIENTO ECONOMICO ¥
CHECIMIENTO DE LA INVERSION DIRECTA EXTRANJERA EN PER(, PERIODO 1990-2018%,
proseniabs por NAVARRO LANDEO DINA y NUAMAN CRUZ MAKIA IRABEL de o Facus'a Mofesmnal
de Economin, de scuerdo al detalle sgu woie

o Ur. PREDDY RIVERA TRUCIOS PRENDENTE
o Mg RUSAEL FREDOY RAMOS SERRANO SLCHETARO
o Mg MIOUNL ANOEL SANTAYANA OUT SRR VOCAL

o Bcon. NUMBERTO JESUS SUAREZ AOREDA ACCENTANIO

ARTICULO 3* ELRVESE ol preserte documenta u las instanian porfinenion
ARTICULO 4* .mul 8108 Interraadon Para s cona iments y demas fires
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Apéndice N° 9 Resolucion de Ratificacion de asesor

Rerciont 3 UNIVERSIDAD NACIONAL DE HUANCAVELICA

FACULTAD DE CIENCIAS EMPRESARIALES

———

SECRETARIA DOCENTE

RESOLUCION N* 209-2021-FCE-R-UNH

Huancavelica, 13 de julio de 2021
VISTO:

Hoa de tramite del Decanato N° 1125 (120720211 oficle N° 152-2021-DEPE-FCE-UNH
(08.07.2021], informe N* 019-2021.EPE-FCE-UNH/AINVEST. (01.07.2021]; solcitud a/n, presentado por
las administradas NAVARRO LANDEO Dina y HUAMAN CRUZ Maris Isabel de la Eacucls Profesional de
Economia, sobire ratificacidn de asesor para revisido def informe final de tesis, y;

CONSIDERANDO:

Que, segin el Articulo §* de la Ley N° 30220 dice ol Extade recanoce la autonomia universitaia, la
autenomia inherente & b Universidades se ejerce de conformidad con lo establecido en ba Constitucion, la

Ley y demas normative aplicabie, esta M we manifieia en los siguienies regimencs:
ormitive, de gohierno, académico, sdmink y o

Que, de confrmidad & 1o pooscrito por of Articulo 15° del Estatute do Ia Universidad Nacional de
Huancavelsca, aprobads mediante Asamblea Universitaria en sesiin extrsordinara con Resaluciin N* 0002-
2019-AU-UNH (29082019 y Wcado por A Slea Umiversdtania en sesdn  extraordinaria, con
Resolucsdn N* 0000%-2020-AU-UNM (1908 2020y, la es inh fe & la UNM; s ejerce de
conformidad con la Constitucion Pelitica del Perd, la Ley Universtaria y demas normas, la autanomis es
n‘mnocma por el Extado y se flesta en s siguentes roghenes Normatvo, gubernative, académica,

whive y ex o,
Que, de acuerdo ol articule N* 3% del Evaruto de la Universidad Naosonal de Huancevelion, las
fculindes gosan de acadtmica, normative, gubremativa, administ rativa y econdmica, dentro del

marco de la Ley y el Extatuto;

Que, mediante Mesoluckin N* 6732019 FCE RUNN de ferha 22 de octubre 2019, articulo 1* se
Aenigna al Mg Max Henery ALVARADO ANAMPA, como swsor del proyecto de tesis titulade: "CRECIMIENTO
KCONOMIO ¥ CHECIMIENTOOR LA BYVENSON DIGECTA KX TRANIUA I8 PO, FMOBOO0 1900 2018°, present ado
por NAVARRO LANDEO Dina y HUAMAN CRUZ Maria Isabel de la Exourla Nofesiooal de Economia;
articulo 2° se designa & los miemboos jurados evaluador del proyecto de tesis tituladel “CRECIMIENTO
KCONOMICO ¥ CRECTMIENTOOR LA INVIRSION DIUCTA SXTIRANIERA 108 FEICD, FEIIOOO 1990201 8%, presentado
por NAVARRO LANDEO Dina y HUAMAN CHUZ Maria Isabel de la Encurla Profesional de Economia o los
niguientes docenten:  Predy TRUCION [Pressdentel, Mg Rustel Preddy RAMOS SERRANO
&«lmh‘u.; Mg Miguel Angel SANTAYANA OUTIEMNEZ (Vorall, Econ. Numibwrto JesOs SUAREZ AORICDA

conitariof

Que, madiante Hesolucido N° 812019 FCE-R-UNI de fecha 17 de setiembee de 2019, articule 2*
aprobar & Inscribir el proyecto de besis Btubador LA DOVENSION EXTIANIINA DORECTA ¥ BL CMECIMIKNTO
ROONOMICO KN XL RO, PERODO 1990 10187, presentada por NAVARRO LANDEO Dina y HUAMAN CRUZ
Maria [sabel de 1o Eacurla Profesonal de Economin y en calided de asesor Mg Max ALVARADO
ANAMPA;

Que, mediante Resobuciin N* 1112020 7CE0.UNM e fecha 18 de dickemtae de 2020, articude 1*
precisa nprobar ba relaciin de docentes contratados pars b continuidad de contrato 2021, & partir del 01 de
enere al 12 de febrero del 2021, fecha on la gue cubdmina ol semestre acadtmcn 2020.00, en las Escuelas
Profesionnles de Adm oo, C Iided y B de la Facultad de Coencias Empresariaies de la
Universidad Nacional de Huancavelcn, de acoerde sl detalle mguente ftem 5| & Mg Max Hensry
ALVARADO ANAMPA,

Que, mediante Nesoluciin N* 0022021 FCE-R-UNIH de fecha OF de marso de 2041, articulo 1*
precisa on el nrticulo 1* ratificar of nfome N° 00320219/ CIECDUN EFE PCE-UNI, solue €l proceso
y resultados finales de evaluackin del concurse pibive de docentes para contrate 2021, de la Escueln
Profesionnl de Economin de In Pacultad de Ciencias Emgeesarinies de la Undversidad Naclonsl de
Huancavelica, y en el articulo 2* proponer of resultada de evaluacion del comcursa pibiico de docentes
para contrato nivel remunerstive D1, pars of sesmestre acaddmics 20211 y 202111, & partir del 04 de marzo
de 2021 al 31 de dicsembee de 2021, para la Escuela Profesional de Economia de la Facultad de Ciencins
Empresariaies de la Universidad Nacional de Huancavelica. de acuerdo al detalle sigusente: item 1| a Mg,
Max Henrry ALVARADO ANAMPA;

Que, el Directar de la Bscuela Profesicnal de Bconoosia remite &l Decano con oficio N* 152-2021-
DEPE-FCE-UNIL selicitando ratificacién de aseser del proyecto de tens titulado: "LA INVERSION KXTRANIERA
DINECTA ¥ ElL CHECIMIENTO ECONOMICO XN EL PFEND, PENODO 199020187, preseminds por NAVARRO LANDEO
Dina y HUAMAN CRUZ Maria Isabel de ta Escucta Professonal de Bconomia;

Kn uso de las atribuciones establecihias por la Ley Universitaria N° 20220 y ol Kstaruto de la
Universidad Nacional de Huancavelica, el Decano de la Vacultad,
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UNIVERSIDAD NACIONAL DE HUANCAVELICA PO e Y

it FACULTAD DE CIENCIAS EMPRESARIALES 2T
b < SECRETARIADOCENTE "% 7
RESOLUCION N° 209-2021-FCE-R-UNH
Huancavelica, 13 de julio de 2021
SE RESUELVE

ARTiCULD 1° RATIFICAR, al Mg Max Henrry ALVARADO AMANPA, comp asesor para la cjecucion del
proyeclo de tesis thulads; “LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA Y EL CRECIMIENTO
ECONOMICO EX EL PERU, PERIODO 1990-2018%, presentado por NAVARRO LANDEO Dina
¥ HUAMAN CRUZ Maria Isabel de la Escucls Profesional de Economia,

/;ﬂf;j)

LACIOS AGUILAR
DECANO

= T
EMILIANG REYMUNDO SOTO
¥ SHfRETARIO DOCENTE
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Apéndice N° 10 Resolucién de Recomposicién de jurados

UNIVERSIDAD NACIONAL DE HUANCAVELICA
FACULTAD DE CIENCIAS EMPRESARIALES

SECRETARIA DOCENTE

RESOLUCION N* 155-2021-FCE-R-UNH
Huancavelica, 26 de mayo de 2021

VISTO: .

Hue de brdoite del Devarato con provests N° $47 (2808 071 ofvie N 1162021 DEPE-FCE-UNM (205 2021,
Informe N* 006 202 | KFE-FCE-UNHAINVEST (4 08 20211 sintud s/n d¢ e sdmovistradas BAV) ARRO LANDEO Dine y
IIMIAImmm*m*ﬁtp—MW.lmh-m.hﬁwﬁﬂ\r,

CONSIDERANDO:

W-rudmbf.lhfh)'ﬁdu&mchm-MMH.«U——.
Inh: Aaden se merce de confrmiied (oo ke estalier dbe om la Constitucin, I presense Ley ¥ demis noimnetive

Apls ahle, m - L o Norwativn, de guivernn, académbn, adiiimtiniive y
fromdme o,

Que, hm.brﬁlbpdm* wutmouwn-mam—--«u-,
apedaln wedk L com Rosoho dtn W' 0002 2019 AUUNH (2906 2019 »
ot wdon par A e | m wwen olimcim, com Rosdacsn N* G000 2000 AL UNH (19 08 2020); =

Atraiie o8 nherenie & I UNIL se gproe @0 condomatad con be ot o i Pl s del Perd, In Loy Universtars y demis
DOISs, M iinonin o8 oo die pur ol Estads y wr mandevin o e siguaaies regienes Noratien, gubesielive,
e y

Que, b-“um-rn'ml“.-mnu.m“guhwwt
A0 academk e, y w, devtrn del marce de bn Ley y ol Ealatuteg

Que, mectinnie Mool o N 673 2019 FOR R UNH de b 22 de on tudure del 2019, artnuln 1* w0 designn ol Mg Mas
Herrry ALVARALIO ANAMPA, comn sarson del proyes e de wais thadade URECIMIENTO ROONOMICO ¥ ORECIMIENTO DK LA
INVEERSION DIRBCTA KX TRAMIERA KN PR, PRS00 1990 2018 prrsrsinds par RAVARIO LANDEO Dust y HUAMAN crus
Maru lnabet de la Eacurin Pnfeakeml de Foormmmin, ariiods 7° s dosagn & b mamdion de furnda evnlundor prrs revisin del
Wnborsne fasl de eain Utakade CRECIMERNTO BCONMOMICO ¥ CRECOMIENTO DI LA INVERSON DINECTA KEXTHANIERA KN
PESU, PRNODO 199020 14, resnbades oo AV ARIIO LANDIO Dirse y IFUAMAN CWUT Marta Inatel, de ln Ew urla Prodessonal
de Konowwnin, & o sypienirs duernien Dv. Foody BVERA TWOCKS (Peademiel, Mg Roshel Freddy RAMOS SERRANG
P rwhariunl, Mg Migot Angel SANTAYANA GUTTENIEZ Vo wll, B Db st Jenon BUARIZ AGKIDA JAce onilarian;

Que con lwme N° 0042021 TP FCE UNI/A BNVRNT bhh"t-.. NI mnb-dnﬁmnt
Mrveabipn 0 de In Eaciela Profesiinal g Bconmmbe, prih s purt ol Jutndo iwwse Noal de tesis de n

e, 0 e b age ton Brabin tbn N A7) 019 IO .UNN&.-'- 27 de otutwe el 2010, Dy,
'lﬂ'V NIVIERA TR I"l Frrenaiwnae), Mg ushel Proidy BAMOS BF BIRAND (Sertetanal, Mg Miguel Angsl MAVA'A
QUTIKNREZ Visul), Koo Humbertn Jesss SUARTE AOREDA Phugdemtey, prograrsta do seeompons in De Predy IIVTRA
TRUCKS (Presatenie | Wontel Fuobdy RAMOR SERRANG v ortared. Mg Man hvwry ALVARADO ANAMPA (Ve ul) Mg
Mgl Angel BANTAYANA OUTTEMMEL Acceninnrvg

Que, ol dorvine de e Facwbn Pobasmnl B Foommmte tomnie ol Dovson com oficin N5 106 2001 DRI FOR LINK,
Solh hee®o pecomn b M S0 urade pera b stapn de b pes i Aol e Bl trun Biulede LA EXTRANJERA
DINRCTA ¥ EL CRECIMIENTO ECONOMICO BN EL PERO, PRRIODO 1990 2008° jurw niadn pur Ien bai iilheren NAVAMIO
LANDIO Dine y HUAMAN CRUZL Marm ianhel, o s o ol sbrme N 000 2021 050 POIUNHA INVENT, somitide por o8 jole de
Arvn e et on e e Ko e b Profesmmnal e eoommon o de b Pt @ Coonm bon mpersarmies

0 uso de o atr i mnes estabien shas por e Lay N° 30020 y of Batarano @ n Universidad Nac bmal de Humow nwelien,
ol Do sle b P,

ARTICULO 1' RECOMPONER, & bos sbmbuot de harwis cvnbondar paia 3 taps S0 revision del infarme el el
ihele LA INVERSION EXTRASJERA DIRECTA ¥ EL CRECIMIENTO ECONONMICO BN BL PRNO,
PERIODO 1990 2018, pevwntubs o s b bilieves BAVARRO LANDEO Dima y WUAMAN arus Maria
Boabel de b Rour bt Profesioned B Looswmnia, 8¢ o urrdo al detalie sigu et

o De Prody MIVERA THUCK S PR NOENTE
o Mg Wunhed Freddy RAMOS BENMANO R TARO
© Mg Man Menrry ALVANRAING ANAMPA VOC AL

Mg Moguel Arget SANTAY ANA OU TRV £ ACCRNITANIO

ARTICULO 2° BLEVESE, «f persente do uumsonts & Mot bnatain et prtinrmies

IR
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Apéndice N° 11 Resolucién de aprobacion e inscripcion del proyecto de tesis

UNIVERSIDAD NACIONAL DE HUANCAVELICA
FACULTAD DE CIENCIAS EMPRESARIALES ]

RESOLUCION N* 881-2019-FCE-R-UNH

Huancavelica, 17 de diciembre del 2019

VISTO:

Hoja de Tramite de Decanato con Proweido N* 2587 (11.12.2019), Oficio N* 383-2019-DEPE-FCE-
UNH (11.12.2019), Informe N* 012-2019/EPE-DFCE UNH/mhaa (03.12.2019), Hoja de Tramite de
Decanato con Proveido N* 2555 (06,12 2019, Oficso N* 378-2019-DEFE-FCE-UNH (05.12 2019), Informe N*
011-2019/RPE-DFCE-UNH/mhaa (03.122019), Carta N 02-2019-EP E-FCE-UNH-2019, /dnl-mihc
{02.12.2019), de los administrados, NAVARRO LANDEO DINA y HUAMAN CRUZ MARIA ISABEL;
Resoluciin N* 673.2019-FCE-R-UNNH (22.10.2019), solre modificecion del titulo del proyecto de tesis y
aprobecion e inscripcion del proyecto de Tess, v,

| CONSIDERANDO:

Ouonmnclhmmbl‘d-huyn'mm Kl Estado reconoce la autonomis universitaria. La
o las dades se cjerce de 2 ded con lo biccsdo en la Constitucion, Ia
muuuyydrm.nam.qnhnurln - sfiesta en los sig regim:
jormativo, de gobierno, acad ¥y MRNO.

Quo de conformidad al Articulo 15 del Esatuto de la Universidad Nacional de Huancavelioa,
aprobado la A biea Un wiara en sewon extraordmaria con Resolucdn N* 0002-2019-AU-
UNH (29052019, hmlmhﬂmm.hl}ln »e cjevce de conformdad con la Constitucion
Politica del Perdd, la Ley Universitaria vy demds normes. Lo sutonomia es reconocida por el Kstada y se

manifesta en los sigue whn Nox , Oubs A Administrativo y Economioco,
Que, de acuerdo al Articulo N* 35" del Estatuto de la Universidad Nacional de Huancavelica; Las
facultades gozan de autonomia acaddéuica, Dormative, gubernativa, sd ativa y dentro del

marco de la loy y el Estatuto

Que, en ol numeral ucumnumumm;mm&umuu
nacional de Huancavelica, aprobado Resolucson N° 0330-2019-CUUNH (29032019, y »u
modificatona con nmmvrocn:olo-culmmm 2019, setiala que ol asesor revisara
el proyecto y emitira un informe a la Direccidn de la Escuela Pyofessonal recomendando su aprobacion y este
elevara @ la decanatirm para que en un plare no maywr de 05 dias emita la resolucion respectiva de
aprobacion del proyecto,

w-»mnmunumwuum, Win del Regl de
Orados y Titulos de la UNH, precisa que una ves emutida la resoluckin de aprobacion del proyecto el
nteresado (o) procederdn a egecutar of proyecio,

Que, forme a los Articul 2!'7”'“%&&&“1“““1-0&( Del jurmdo
evalumdor sedala que, o jurado estd ao por tres 103 docentes, entre docentes ordinarios o
contratados & tlempeo completo, presidido por el de mayor categoria y antigheded y uno (01) en calidad de
accesitinnio. aslmiamo, indica que, Del terma a nvestigar en of proyecta de tesis describe, o proyecto de tesis
debie estar comprendido en una de las lness de Investignoion de cada Facultad de la UNH y tendrd una
vigencla maxima de 02 afos. St al conchulr ol periado de 02 afios no sustente o abajo, solicitara una
ampliacidn de 01 ane. Si al conciulr ol periodo de ampliacion no sustenta of trabajo, presentars un nueve
proyecto de investigacion;

Que, segin o Tercera Disposicion Transstoria del Neglumento de Orados y Titulos de la
Universsdad Nacional de Huancavelica, sefiala; Los usumios que haysn inkciado el tramite de sus
expedientes para su aprobaciin del proyecto de mvestigacson para optar of Grado Académico de bachiller y
Titulo Professonial, antes de ln vigencia del roglamento actual Goico de Grados y Titulos de la UNH, se
adecuaran a lo estipulado por ol actual Reglamenio de Grados y Titulos en todos sus extremons y para todos
loa efecton, mientras no hays sido aprobmdo of proyecto de su vestignoion o posterion & ello;

Que, mediante Resolucion N* 673 2019 FCE R UNH de fecha 22 de octubre del 2019; Articulo 1*
s Designa al Mg MAX HENRRY ALVARADO ANAMPA, como Asesor del Proyecto de tesis Titulado
SCRECIMIENTO ECONOMICO ¥ CRECIMIENTO DE LA INVERSION DIRECTA EXTRANJERA EN PERD,
PERIODO 1990-2018°, presentado por NAVARRO LANDEO DINA y HUAMAN CRUZ MARIA ISAREL de la
Escuela Profesional de Ec ja. Articulo 2° se designa al Jurado Evaluador del Proyecio de Tesis titulado:
SCRECIMIENTO ECONOMICO ¥ CRECIMIENTO DE LA INVERSION DIRECTA EXTRANJERA EN PERO,
PERIODO 1990-2018°, presentado por NAVARRO LANDEO DINA y HUAMAN CRUZ MARIA ISAREL de la
Escuela Professonal de Economia, de acuerdo al detalle mguiente: Dr. FREDDY RIVERA TRUCIOS
[presidente], Mg RUSHEL FREDDY RAMOS SERRANO (secretano), Mg MIGUEL ANGEL SANTAYANA
QGUTIERREZ (vocall, Econ. HUMBERTO JESUS SUAREZ AGREDA (accesitario);

Que, el Director de la Escuela Profesional de Economia remite al Decano con Oficio N* 383.2019.
DEPE FCE UNH, solicitando modificacsin de titulo del proyecto de Tews de la resolucidn descrita en el
phsrafo precedente, en merito Al Informe N° 12-2019/EPE-DFCE-UNH /mhaa, emindo por eof Asesor del
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UNIVERSIDAD NACIONAL DE HUANCAVELICA
FACULTAD DE CIENCIAS EMPRESARIALES

SECRETARIA DOCENTE

RESOLUCION N° £81-2019-FCE-R-UNH

Huancavelica, 17 de diciembre del 2019

proyecto de tesis, donde requiere la modificacién del titulo del proyecto de tesis donde Diee: “CRECIMIENTO
ECONOMICO Y CRECIMIENTO DE LA INVERSION DIRECTA EXTRANJERA EN FERU, PERIODO 1990-
2018% por tento es necesario dicha modificacion de manera eorrecta que, Debe Decir: *LA INVERSION
EXTRAJERA DIRECTA Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU, PERIODO 1990-2018%; asimisma,
solicita la Aprebacién € inscripeién del Proyecto de tesis cuyo titule se deseribe Eineas arriba;

En use de las atribuciones establecidas por la Ley N° 30220 y el Estatuto de la Universidad
Nacional de Huancavelica, el Decano de la Facultad;

RESUELVE:

ARTICULO 1° MODIFICAR la Resohicién N° 673-2019-FCE-R-UNH de fecha 22 de octubre del 2019, en
cuants al Titulo del Proyecto de Tesis de acuerdo al detalls signiente:

DICE:

*CRECIMIENTO ECONGMICO Y CRECIMIENTO DE LA INVERSION DIRECTA
EXTRANJERA EN PERU, PERIODO 1990-2018",

DEBE DECIR:

LA INVERSION EXTRAJERA DIRECTA Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU,
PERIODO 1990-2018°

ARTICULO 2° APROBAR e INSCRIBIR cl Proyecto de Tesis titulado: “LA INVERSION EXTRAJERA
DIRECTA Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU, PERIODO 1990-2018"
presentado por NAVARRO LANDEO DINA y HUAMAN CRUZ MARIA ISABEL de la Escuela
Profesional de Economia y en calidad de Asesor al Mg, Max Henrry ALVARADO ANAMPA.

ARTICULO 3° DEJAR a salvo y subsistente los demés extremos de la Resoluciin N° 673-2019-FCE-R-
UNH de fecha 22 de cctubre del 2019, en euanto tio sé oporiga a la presente.

ARTICULO 4° ELEVESE el presente acto administrativo a las instancias pertinentes,

ARTICULO 5° NOTIFIQUESE a la Escuela Profesional de Economia e interesados para su conocimiento
y demds fines.
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Aapéndice N° 12 Resolucion de programacion de horay fecha

UNIVERSIDAD NACIONAL DE HUANCAVELICA
FACULTAD DE CIENCIAS EMPRESARIALES Fow

5

SECRETARIA DOCENTE

RESOLUCION N* 445-2021-FCE-R-UNH

Huancavelica, 07 de diciembre de 2021
VISTO:

Pl e e de Do N™ 2000 0712 2021 o N' 3142071 DEFE PCE UNK 105.12.2021),
Informe N™ 0422021 MJE-EPE-FCE um e II F021L hwwe N° QUL 2019 /EFE-DECE UNH/mhaa 103 12,2019, Infurme
N* 0432021 EFE FCE-UNH/AINVEST. 100 12 2021 remende por o Davvtar de n Bwurls Profrsional de Econcoeia,
-&uunmbru.ymamm.--anhn.ng-n.-—nvum-—'umum
Mustn lnabel, pors oprar of €0 professcal de B omomins, ¥,

CONSIDERANDO:
W.-.udh--bl"n.ml‘.)”‘r-‘ = ", = -
Ink & s - cjeren de R Y e tn s Constitsucn, n presente Loy ¥ demds normative
npleable, esia auinmomie s menilicsie o e g - T Ge golicrvm, w widtsmen, sdminisrative y
randme e
Ow bM-bp—_wd‘ i 15" 4l B L Rt Novcwnal de Mosim avelbon,
Uw - arsete entrasedinarie con Resobu

e N° OOO2 2019 AL-UNM (% 05 Ju LY
uuuml-uh por m U-.u‘hnh  arakine eninseednaria, oo Besske n N° 00006 2020 AU-UNM (1908 200 y
monliflcadn puoer Asambien Universbeiis on seseion onfrmesdumerse, ton Besdussio N 0020 2021 AU UNM (12 10.2021)
Mlitemmnie #w nherente @ I UNM, se eperce O confurmilatd com b Comnatitinstm Moiites del Perd, a Loy Universitaria y demas
DOOas, B usreemie o8 rreoneos de o of Esiade ¥ s mesdllicsia tn e sigueasies mghmenes Narmative, gubernative,
ek o, donce i whies ¥ e onome o

Que, wegim ol Articulo A1 del Eatators de be Ussersidad Mol de Musmne svele o, apeobads mediante Asamblen
Ukdvernituiba o0 vt sxtrasedinaris oon Wesohe sa N° 0002 2010 AL UNIL (29 0% 2019, medify ada o Asambiea
Universituiia sm srsin entramedinurin, tom Fesaber o ™ OO00S 2020 ALLUNK (19 08 20008 sadife ndn por Conse o
Ubsversitaris en sesidn andineris, con Bewdon N° 0550 2021 AU UNM (34 08 2021] y mediicado Por  Asambles
Unsversitaria anm seskin extisondinecis, com Bemcon sin N* 0000 2001 AU UNH (1210 2021}, 6 Usiversblod Noo bonel de
Plsmrm mvw i a otongn Ion gradon ae sl mve on 3e Bue Moy, s siew, o s, Woade prodestornal y tuln de segunda ssgecmiided en
Nombee de N b, apeobsdon om cobs Fuwiod 3 Facorta S0 Poagrade, on b gadon 5 tube de les camorss profrskmaies o
PO RINas G puosgs ads ae rwnlituchon me s o senas & Wl corwie s

Que. de mevwein com la evers e e Aol e b UNM, porine qpun hmmw--
ontimde an vigrne b de bs Loy N7 W0000, e smcueniies matraodades on e UNM Be evidn comg
entabdes hon an ol Artieuln N° 90 del perwmin .ol L - Aad pera h.lw'\-d- ns.-bm
Consardante com b M e e ene Eage —— Loy N° 0000 sennin gue, los et ories que,
.hminﬁn.wh.brvmm-n“n—-.*-h oA g o los
rerpamiing antnbies khon on ol artic wlo 437 @0 b perseote Loy,

Que, com Mesbin b K° BMA J0GCLLUNN de Beha 20 de polin del 2000, e ageartm I Direr iva N° 001 VRAO.
UNH, sstaliece b staivniee s de iran, el 30 by soen, Sradugon s st on 3 trnbagon de sl o in prok sonal,
Porm optar grados o Uhakes pe L 0 e o de UL om0l measns el eatande de ot groe m Covid
"y

Que, en ol numeral 18 L0 el Acthoulo 18 del Begh Owtcn de Oowdon y Toubon de e Universatad Nacwnal de
Thomew nvelie n, aprotudn con NMesohe e N° 0330 2019 CU UNM (2% 08 2009, sadils who i con Besada dn N 0825 2019 CU.
LINEE JOR 07 3019) 3 meetfeatorss cnm Moo tha N° 1195 2009 CU UNN (12 11 2019, Messdu ian N° 0776 2000 CU UNK
POR L2 20000 v Mesduw b N° 0SR20 T CU UM (1400 JO21L provins I8 prvscoie e y apeobs i susienie o de teais,
eatubden e ot ol Informe o Bovnralie gur unanimsbad @ puw saper s of Bues st de bn owounln reeite 8l devmnn, solboitando v ha,
Doty Nagger, poara o) ae b paslliew @ Sawinni e,

Que. el Divev e e In Eocimin Probanmal de Eoorsmnin tomite of Decane con oficin N 334 2021 DEFE FOR UNIL,
Infrime N° 042 200 | MK EMUCPUE UNIL de v snmmbomn Sl gurmbn sonbondor om ob cunl de tummnn g ln tesin o mda
LA IRVERSION ¥ EL CRECIMIENTO RCOROMICO BN EL PRRO, wnnnu-
presecindn por s bee Blleres on Eoorwein. NAVARRO LANDEO Dise y NUAMAN CRUE Maris Jaabel, pose & susteniac v de
il wl Mo gamsenns Unin de Orsdon 3 10 abes de b Lmosersmtad S smnad de Fhunmmm seeisom,

B use @0 las atrf e ot e bas powr B Loy Usdearsiianis N° 30220 y of Extatuto de Is Usiverntbad Noe banal de
Hosnrw mvw e m, o) Dee e de i Fac ot

ARTICULO 1* mhﬁhyhmhw—.mvﬂuﬂm fenin Auleda LA
mmm"- = EL rFEnd, PRERIODO
1990 2018% 4 L el “'mm*’n’mcm

FOAL, & Raena 1000 aam # waris Ol Gangle Mot

ARTICULO 2° -Mum-mnwa-mmm-molu-y

G e niom Sunstemtaiod bon o Dev acebe pad e Sy tege -
ARTICULO 3°  NOTIFICAR, s persrnr & b Dtvree bin de ta Bt Prodsad de ounomin, mirmboos del jumido
e € It s, Pars S Comae mirote y deees Bars
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